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.1. WPROWADZENIE

1.1. Uwagi ogolne

Niniejsze  opracowanie przedstawia analizy wykonane w komponencie
makroekonomicznym dla danych empirycznych do Il kwartatu 2019 r. wigcznie. Dla analiz
wykorzystujgcych dane o czestotliwosci miesiecznej, obserwacje zaktualizowano do lipca 2019
r. w przypadku analiz dla dziatéw produkg;ji, zas dla agregatéw do sierpnia 2019 r.

Przedmiotem rozwazan w czeSci makroekonomicznej raportu jest stan koniunktury
polskiej gospodarki oraz budowa sredniookresowych prognoz podstawowych wskaznikéw
makroekonomicznych. Raport zawiera analizy ex post prognoz tempa zmian produkcji
w dziatach sektora produkcyjnego gospodarki. Konsekwentnie przedstawiamy opis
koniunktury w rozbiciu na sektory produkcji, interpretujagc wyznaczone zegary cykli
koniunkturalnych, prognozy tempa zmian produkcji, uzupetniajac biezgce analizy wahan
koniunkturalnych o elementy predykcji krotkookresowej. Podobnie jak dla catego sektora
produkcji przedstawiono szczegétowg analize wszystkich dziatéw ze wzgledu na stan
koniunktury, jak i zbudowano prognozy krétkookresowe. W przypadku sektora handlu
rozwaza sie pietnascie dziatéw, zas dla budownictwa analizy bazujg na trzech szeregach
czasowych dotyczgcych: budownictwa ogétem, robdt budowlanych zwigzanych ze
wznoszeniem budynkdéw, robdt budowlanych zwigzanych z budowa obiektéw inzynierii
ladowej i wodne;.

Podobnie jak w poprzednich edycjach raportu, rozwazono dwie wersje prognoz tempa
zmian PKB r/r. W jednym podejsciu rozktady predyktywne zbudowano na podstawie modelu
bez informacji wstepnej o parametrach, w szczegdlnosci tych, ktdre opisujg mechanizmy
cykliczne. Alternatywnie zbudowano prognozy przy wytaczeniu dziatania komponentu
cyklicznego. Poréwnanie alternatywnych Sciezek rozwoju ma na celu jakosciowg ocene sity
informacji a priori o parametrach jak réwniez komponentu cyklicznego.

Rozdziat 2. poswiecono analizie koniunktury w gospodarce, zaréwno z wykorzystaniem
danych zagregowanych, jak réwniez w poszczegdlnych sektorach. W celu ilustracji stanu
aktywnosci gospodarczej przedstawiono zegar cyklu koniunkturalnego oraz podejscie
formalno-statystyczne do identyfikacji sktadnika cyklicznego. Szczegdty podejscia opisano
w czesci metodologicznej. W rozdziale 2. przedstawiono takze prognozy najwazniejszych
wskaznikdw makroekonomicznych oraz dokonano na tej podstawie oceny perspektyw
rozwojowych najbardziej prawdopodobnych w ciggu najblizszych szesciu kwartatow.
Rozwazania uzupetniono analizg ex post prognoz prezentowanych w poprzedniej edycji
raportu. llustrujemy takze wptyw nowych obserwacji, aktualizowanych do modelowanych
szeregdw czasowych, na generowane prognozy. Dodatkowo w rozdziale 2. przedstawiamy
analizy koniunktury w sektorze handlu i budownictwa, jak rowniez w tych sektorach
zbudowano prognozy krétkookresowe, zgodnie z przyjetg metodologia.



1.2. Synteza wynikow

W niniejszym raporcie dokonano pordwnania wtasnosci cyklicznych badanych kategorii
uzyskanych na podstawie zaktualizowanych szeregéw czasowych. W przypadku produkcji
przemystowej ogdtem opracowane podejscie metodologiczne wskazuje na istnienie cykli
o dtugosci 3,5 roku i cyklu okoto 2 lat. Dodatkowo dane wskazujg na istnienie cyklu o dtugosci
okoto 6,5 roku oraz cyklu dfugookresowego o okresie nieco krétszym niz 13 lat. Te elementy
cyklicznosci w produkcji przemystowej zostaty po raz pierwszy zidentyfikowane w | Raporcie
Makro. Jednoczesnie sg state i nie ulegajg zasadniczym zmianom w analizowanym okresie.

Zasadnicze wnioski z analiz prowadzonych w tej edycji pokrywajg sie z tymi, ktore
zaprezentowano w poprzednim raporcie. Mozna stwierdzi¢, ze nowe dane dotyczgce dynamiki
rozwoju gospodarki nie zmienity w zasadniczy sposéb konkluzji prezentowanych poprzednio.

Z zegara cyklu koniunkturalnego zbudowanego dla produkcji ogétem mozna wyczytac,
iz punkty zegara nie wykazujg tak regularnego ruchu po okregu (jak to miato miejsce przed
rokiem 2014). W wariancie klasycznym punkty te dtugo oscylowaty blisko poczgtku uktadu
wspotrzednych (dla wszystkich parametréw wygtadzajacych). Od potowy 2016 r. do korca
okresu analizy widoczny jest wzrost wartosci cyklu odchylen, wskazujacy na przejscie przez
dolny punkt zwrotny cyklu (w potowie 2016 r.) i wejscie w faze poprawy koniunktury. Obecnie
obserwujemy zblizanie sie do dolnego punktu zwrotnego, ale caty czas wskaznik pozostaje
w fazie recesji. Waznym efektem jest trwale utrzymujaca sie niska amplituda wahan. Sugeruje
to, iz dotychczasowa dynamika produkcji przemystowej okazata sie (w ostatnim okresie) raczej
odporna na wahania koniunktury i charakteryzowata sie stabilnym tempem wazrostu.
Podkreslamy, iz obserwacja ta dotyczy produkcji ogétem, gdyz np. w sektorze produkcji
wysokich technologii obserwowane sg w ostatnim okresie raczej negatywne tendencje.

Zegary cyklu dla produktu krajowego brutto wskazujg na przejscie z | do Il ¢wiartki
tj. wskazujg obecnie na faze spowolnienia tempa wzrostu — jest to spdjne z prezentowanymi
prognozami tempa wzrostu PKB r/r, ktére (w przypadku modeli jednowymiarowych)
przewidujg raczej wyhamowanie obecnej, wysokiej dynamiki. Z drugiej strony, ze wzgledu na
relatywnie niewielkie odchylenia, faza spowolnienia jest dotad stabo zaznaczona.

Szczegbdtowq analize cykli w badanych dziatach produkcji przedstawiono na rysunku 1.1.
Wszystkie dziaty produkcji poddano analizie pozycji cyklicznej w okresie od 2001 roku do
ostatniej dostepnej obserwacji. Ze wzgledu na koniecznos¢ wygtadzenia cyklu odchylen,
w stosowanym podejsciu mozliwe jest okreslenie pozycji cyklicznej w okresie poprzedzajgcym
ostatnig dostepng obserwacje o pét roku; w zwigzku z tym na omawianym rysunku ostatni
okres dotyczy lutego 2019 r. W kazdym miesigcu oznaczono pozycje na zegarze cyklu
koniunkturalnego. Okres ekspansji w badanym okresie nalezy przypisa¢ 3 dziatom
przetwdrstwa przemystowego. W fazie recesji znajdowato sie 20 dziatow przetwoérstwa
przemystowego (9 z rozpatrywanych kategorii). W raporcie dokonano tez analizy cyklicznosci
w dziatach produkcji krajow EU-27, krajow strefy euro i gospodarki niemieckiej (por. rysunki
23, 24 i 25 w Dodatku).



Rysunek 1.1. Potozenie punktow zegara cyklu koniunkturalnego dla dziatow i sekcji produkcji w ¢wiartkach
uktadu wspétrzednych dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 4,5 roku (do lutego 2019 r.)
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Cwiartka 1. oznacza ekspansje, ¢wiartka 2. — wyhamowanie, ¢wiartka 3. — recesje, ¢wiartka 4. — odbudowe. Inne
warianty, dla réznych parametrow wygtadzania przedstawiono na rysunkach 26-28 w Dodatku.



W raporcie zbudowano prognozy podstawowych kategorii makroekonomicznych,
zaréwno w ujeciu miesiecznym, jak i kwartalnym. Dokonujemy takze analizy ex post prognoz
wygenerowanych w poprzedniej edycji raportu. Dodatkowo zilustrowano ogdlng tendencje
rozwojowg w przysztosci w dziatach produkcji, handlu i budownictwa, podejmujac prébe
klasyfikacji dziatow ze wzgledu na prognozowang Sciezke rozwoju. Tabele od 1.1 do 1.6
w biezgcej czesci, ktore tez sg omawiane w dalszych cze$ciach raportu, przedstawiajg zbiorcza
jakosciowa ocene tendencji rozwojowych analizowanych dziatéw. W tabeli 1.1, 1.3 i 1.5
zawarto informacje o prawdopodobienstwie spadku produkcji w kazdym z dziatéw w kazdym
miesigcu horyzontu prognozy (od IX 2019 do VIII 2020). Podano takze maksymalng i minimalng
warto$¢ tego prawdopodobienstwa. Analizowane prawdopodobiedstwa umozliwiajg
klasyfikacje dziatow: na te, ktére bedg z duzym prawdopodobienstwem dynamicznie sie
rozwija¢ (niskie wartosci tych prawdopodobienstw); na te, ktére pozostang na
dotychczasowym poziomie rozwoju oraz na te, ktére beda sie kurczyé (wysokie wartosci
powyzszych prawdopodobienstw). Identyfikowane na podstawie prognoz tendencje
rozwojowe oceniamy takze pod wzgledem trwatosci. W tym celu horyzont prognozy
podzielono na dwie rowne czesci. Dla analizowanych dziatéw przedstawiamy w tabelach 1.2,
1.4 i 1.6 prawdopodobienstwo, ze przecietne tempo zmian r/r wartosci produkcji w drugiej
potowie horyzontu prognozy (pierwsze szes¢ miesiecy) bedzie nizsze od przecietnego tempa
zmian w pierwszej potowie. Wysoka wartos¢ tego prawdopodobienstwa nalezy interpretowac
jako nietrwatos¢ pozytywnej tendencji rozwojowej lub jako trwaty spadek w catym horyzoncie
prognozy.

Nalezy zauwazy¢ iz dziaty pozostajgce ostatnio w recesji mogg charakteryzowad sie
raczej pozytywna tendencjg w okresie prognozy — i odwrotnie, dziaty ktére odnotowaty silng
ekspansje mogg w okresie prognozy charakteryzowac sie przewaga tendencji spadkowych.
Takie zachowanie jest charakterystyczne dla wahan cyklicznych. Z tego wzgledu konieczne jest
uwzglednienie réwniez obecnego/prognozowanego poziomu dynamiki.

Perspektywy rozwojowe pogorszyly sie w porédwnaniu z poprzednig edycjg raportu.
Najlepsze perspektywy rozwojowe nadal ma dziat ,Produkcja urzadzen elektrycznych”.
Prawdopodobienstwo spadku produkcji w tym dziale jest najnizsze i wynosi co najwyzej 0,19.
Pogorszenie perspektyw oznacza, ze analizowane prawdopodobienstwo w poprzedniej edycji
raportu wynosito 0,12. Dobre perspektywy ma tez sekcja rezydualna ,Pozostata produkcja
wyrobéw”.

Dziatami szczegdlnie zagrozonymi, a wiec o wysokim prawdopodobienstwie spadku
produkcji w analizowanym horyzoncie, sg nadal sekcje: ,Dobra zwigzane z energig poza sekcjg
D i E” oraz ,Produkcja odziezy”. W catym horyzoncie prognozy prawdopodobienstwo spadku
produkgcji jest wysokie, na co wskazywano réwniez w dwdch poprzednich edycjach raportu.
Nakreslona przez prognozy sciezka rozwoju branzy gorniczej wskazuje na silne wyhamowanie
koniunktury. Powaznie zagrozona wydaje sie tez sekcja ,,Gérnictwo i wydobywanie”, dla ktorej
prawdopodobieistwo spadku produkcji jest wysokie i moze osiggnag¢ wartosé¢ 0,86
w analizowanym horyzoncie.

W przypadku handlu (por. tabela 1.3) zagrozenie wystgpieniem ujemnych dynamik r/r
jest mniejsze niz w przypadku produkcji przemystowe]. Najstabszy rozwéj w analizowanym
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horyzoncie nalezy przypisa¢ ,Sprzedazy detalicznej komputerdéw, urzadzen peryferyjnych
i oprogramowania; sprzetu komunikacyjnego itd. w wyspecjalizowanych sklepach”. W tym
dziale handlu prawdopodobieidstwo spadku moze wynosi¢ 0,61. To wysokie
prawdopodobieistwo spadku handlu dotyczy marca 2020 r. Od tego miesigca do konca
horyzontu prognozy analizowane prawdopodobieristwo maleje, jednak pozostawiajg wiele
niepewnosci co do kierunku rozwoju branzy. Najlepsze perspektywy rozwojowe nalezy
przypisaé trzem dziatom ,,Sprzedazy detalicznej z wytagczeniem handlu detalicznego pojazdami
samochodowymi i motocyklami”, ,Sprzedazy detalicznej towaréw niezywnosciowych
z wyfaczeniem paliw”. W tym przypadku prawdopodobienstwo spadku w wielkosci handlu nie
przekracza wartosci 0,17. Jest to efekt relatywnie trwaty, bo w przypadku pierwszego z dziatow
informowalismy o tym w poprzednim raporcie. Wyniki przedstawione w tabeli 1.4 moga
wskazywac na umiarkowany stopien trwatosci opisywanych tendencji. Dzieje sie tak, poniewaz
raportowane powyzej prawdopodobienstwo dotyczy obserwacji z korica horyzontu prognozy,
podczas gdy prognozy zbudowane dla pierwszego potrocza 2019 r. wykluczajg spadek
dynamiki handlu. Opisane powyzej tendencje rozwojowe sg bardzo podobne do wynikow
analiz zawartych w poprzedniej edycji raportu. Sektor handlowy bedzie dynamicznie sie
rozwija¢ niemal w kazdym dziale. PrawdopodobiefAstwo ujemnego tempa zmian nalezy
okresli¢ jako relatywnie niskie w horyzoncie prognozy.

Tabela 1.1. Prawdopodobieristwo ujemnych wartosci produkcji przemystowej r/r dla poszczegélnych miesiecy
okresu prognozy

Prawdopodobien j j d ikir/rdlap 6lnych miesigcy horyzontu prognozy (od
U / N a ¥: prognozy ( Min. Maks.
o wrze$nia 2019 r. do sierpnia 2020 r.) o o
Sekcja/dziat wartosé | warto$é
2019 2020
prawd. | prawd.
X X XI Xi | I n v v VI vi Vi

Gornictwo i wydobywanie, przetwérstwo przemystowe,
elektrycznos¢, gaz, para wodna i goraca woda

Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe,
elektrycznosé, gaz, para wodna i goraca woda, budownictwo

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

038 | 027 | 049 | 035 | 024 | 043 | 042 | 0,38 | 044 | 027 | 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
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E) 0,61 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
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja D oraz E) 0,71 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 042 | 031 [ 054 | 033 | 030 | 049 | 038 | 038 | 053 | 028 | 043 | 032 | 0,28 0,54
Dobra konsumpcyjne trwate 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
Dobra konsumpcyjne nietrwate 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
Gornictwo i wydobywanie 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
B Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego 0,69 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
Pozostate gdrnictwo i wydobywanie 0,55 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
Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca gérnictwo i wydobywanie 0,47 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
Przetwdrstwo przemystowe 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
Produkcja artykutéw spozywczych 0,12 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
Produkcja napojéw 033 | 033 | 051 | 030 | 049 | 059 | 042 | 049 | 044 | 045 | 058 | 0,39 0,30 0,59
Produkcja wyrobdw tytoniowych 0,20 0,42 0,39 0,52 0,34 0,46 0,42 0,35 0,40 0,35 0,40 0,41 0,20 0,52
Produkcja wyrobow tekstylnych 0,22 | 0,20 [ 0,39 [ 0,20 | 0,26 | 029 | 030 | 0,23 | 042 | 0,19 | 033 | 0,25 | 0,29 0,42
Produkcja odziezy 091 | 027 | 08 | 042 | 049 | 0,73 | 058 | 045 | 0,71 | 035 | 057 | 0,49 0,27 0,91
Produkcja skdr i wyrobéw skérzanych 0,67 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

Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli;

. . n . s 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
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do
Produkcja papieru i wyrobdw z papieru 0,41 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
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikdw informacji 0,19 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
Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej 0,62 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
Produkcja chemikaliéw i wyrobdw chemicznych 0,30 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
C |Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekdw 0,29 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
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych 0,29 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
Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcow 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 073 | 069 | 056 | 044 | 038 | 043 | 050 | 048 | 044 | 034 | 038 | 0,35 0,34 0,73
E:::zk:f metalowych wyrobow gotowych, z wytaczeniemmaszyni | o 1y | 050 | 031 | 018 | 022 | 033 | 027 | 022 | 028 | 017 | 023 | 021 | 017 | o041
Produkcja komputerdw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych 0,25 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
Produkcja urzadzen elektrycznych 005 | 005 | 012 | 008 | 007 | 0,17 | 0,13 | 0,19 | 0,18 | 0,11 | 0,17 | 0,12 0,05 0,19
Produkcja maszyn i urzadzeri (pozostate) 0,66 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
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep 0,59 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
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego 0,20 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
Pozostata produkcja wyrobéw 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
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzagdzen 0,22 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

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare
wodng i powietrze do uktaddw klimatyzacyjnych

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartoSciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono

D

081 | 084 | 068 ( 068 | 08 | 060 | 047 | 0,70 ( 0,71 | 058 | 0,52 | 0,59 0,47 0,85

kolorem czerwonym.
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Tabela 1.2. Prawdopodobienstwo tego, ze w drugim pétroczu okresu prognozy srednie tempo zmian produkcji
przemystowej r/r bedzie nizsze niz w pierwszym pétroczu okresu prognozy

Prawdopodobierstwo, ze .§|:ednia Usredniona Prognoza | .. . dniona prognoza Przecietne
wartt.)éc’ v kaznika dy kir/rw | p zmian r/rw punktowa zmian r/r w| prawdopodobieristwo
drugim péiroczu okresu prognozy darwm ml.esmcu dia danym miesigcu dla |ujemnej dynamiki r/r w
bedzie nizsza od $redniej wartosci pierwszej potowy drugiej po kresu| pojedynczym miesiacu
o i giej potowy o pojedynczy: 3
wskaznika r/r w pierwszym okresu.pr?gnozv ® prognozy (6 miesigcy) | horyzontu prognozy
potroczu okresu prognozy miesigcy)
Gornictwo |l\/f/ydobywan|e, prze'tworstwo przemystowe, 0,40 1,70% 2,65% 0,35
elektrycznosé, gaz, para wodna i gorgca woda
Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, 0,42 1,74% 2,46% 0,35
elektryczno$¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo
Dobra zaopatrzeniowe 0,34 2,17% 4,14% 0,33
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E) 0,34 -1,68% -0,11% 0,57
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E) 0,34 -2,74% -0,48% 0,59
Dobra inwestycyjne 0,42 2,06% 3,38% 0,39
Dobra konsumpcyjne trwate 0,41 4,60% 6,33% 0,30
Dobra konsumpcyjne nietrwate 0,44 4,09% 4,47% 0,18
Goérnictwo i wydobywanie 0,39 -4,10% -2,67% 0,68
B Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego 0,43 -3,84% -2,67% 0,66
Pozostate gérnictwo i wydobywanie 0,32 -0,41% 5,35% 0,45
Dziatalnos$¢ ustugowa wspomagajgca gornictwo i wydobywanie 0,49 5,59% 5,97% 0,38
Przetwdrstwo przemystowe 0,39 2,66% 3,76% 0,30
Produkcja artykutéw spozywczych 0,41 3,10% 3,70% 0,25
Produkcja napojéw 0,55 1,68% 0,90% 0,44
Produkcja wyrobéw tytoniowych 0,46 3,69% 4,98% 0,40
Produkcja wyrobéw tekstylnych 0,47 4,71% 511% 0,27
Produkcja odziezy 0,34 -2,43% -0,53% 0,57
Produkcja skor i wyrobow skérzanych 0,16 -2,56% 5,15% 0,47
Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli;
. . . e . 0,35 2,38% 4,50% 0,33
produkcja wyrobdw ze stomy i materiatdw uzywanych do wyplatania
Produkcja papieru i wyrobéw z papieru 0,21 2,48% 5,68% 0,27
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji 0,39 3,80% 5,04% 0,24
Produkcja koksu i produktdw rafinacji ropy naftowej 0,42 -0,85% 0,43% 0,51
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych 0,49 3,47% 3,68% 0,34
C |Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekéw 0,59 5,77% 4,13% 0,35
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych 0,40 6,51% 8,11% 0,20
Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcéw 0,34 2,43% 6,32% 0,37
Produkcja metali 0,37 -0,46% 2,95% 0,48
Produkcj,a metalowych wyrobdw gotowych, z wytgczeniem maszyn i 0,33 4,52% 7,05% 0,25
urzadzen
Produkcja komputerdw, wyrobdéw elektronicznych oraz optycznych 0,43 6,64% 9,26% 0,33
Produkcja urzadzen elektrycznych 0,56 11,33% 10,47% 0,12
Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate) 0,44 4,03% 4,99% 0,35
Produkcja pojazdédw samochodowych, przyczep i naczep 0,31 -1,50% 3,68% 0,48
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego 0,67 10,76% 4,05% 0,39
Produkcja mebli 0,44 5,07% 5,97% 0,26
Pozostata produkcja wyrobéw 0,46 11,45% 12,05% 0,10
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzagdzen 0,52 6,89% 6,54% 0,30
D _\Nytw.arzame i zaopa?rywa.mle w ene.rgle elektryczna, gaz, pare wodng 0,32 3.79% 172% 0,67
i powietrze do uktaddw klimatyzacyjnych

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartos$ciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajace 0,5 zaznaczono
kolorem czerwonym.

W przypadku budownictwa bardzo wysokie poziomy dynamik wspdtwystepujg ze
znacznymi szansami tendencji spadkowej. Odzwierciedla to po prostu wystepowanie
w ostatnim okresie bardzo wysokiej koniunktury w tym dziale. Sytuacja w dziatach, jak
i w budownictwie ogdtem bedzie sie pogarsza¢, jednak z zachowaniem ciggle dodatnich
dynamik. Prawdopodobienstwo spadku nie przekracza wartosci 0,4 w catym horyzoncie
prognozy (wobec 0,56 w poprzedniej edycji raportu). W dziale ,,Roboty budowlane zwigzane
z budowg obiektow inzynierii lgdowej i wodnej” prawdopodobieristwo spadku produkgcji jest
podobne. W efekcie sektor budownictwa ogétem moze charakteryzowac sie wyhamowaniem
rozwoju od drugiej potowy 2019 roku. Wyniki zawarte w tabeli 1.6 wskazujg, ze w drugim
potroczu horyzontu prognozy sektor bedzie sie rozwijaé wolniej niz w pierwszym.
W poprzednich edycjach raportu wskazywano na solidny rozwdj branzy budownictwa, jednak
tylko do korica 2018 roku.
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Tabela 1.3. Prawdopodobienstwo ujemnej dynamiki r/r handlu dla poszczegélnych miesiecy okresu prognozy

Prawd: dobier j jd iki r/r dla 6Inych horyzontu prognozy (od .
b Min. | Maks.
wrzesnia 2019 r. do sierpnia 2020 r.) warltr;éc' waratoséé
2019 2020
prawd. | prawd.
IX X XI Xi | I} n v \ A Vi Vi

Sprzedaz detallcz.r.\a, zwy’{aczen.lem handlu detalicznego pojazdami 0,01 0,03 0,06 0,08 0,07 011 0,10 0,16 0,12 0,17 0,14 0,15 0,01 0,17
samochodowymi i motocyklami
Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdw tytoniowych 0,34 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
Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (wraz z paliwami) 0,00 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
z‘;lr::l;’az detaliczna towarow niezywnosciowych (z wytaczeniem 001 | 002 | 004 | 005 | 006 | 020 | 012 | 017 | 013 | 016 | 011 | 013 | 001 | 017
Sprzeda-z (_ietallczna widkien, odziezy, obuwia i wyrobdéw ze skéry w 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
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego,
kosmetykdw i artykutéw toaletowych prowadzona w 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
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i
komunikacyjnej; pozostatych artykutow uzytku domowego (z | 001 | 006 | 0,06 | 0,06 | 0,20 | 0,29 | 029 | 025 | 0,16 | 0,4 | 016 | 023 | 001 | 029
wytgczeniem wyrobow tekstylnych); wyrobdw zwigzanych z kulturg i
rekreacjg itd. prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzadzen peryferyjnych i
oprogramowania; sprzetu telekomunikacyjnego itd. w 0,21 0,29 0,26 0,32 0,28 0,46 0,45 0,34 0,38 0,33 0,47 0,21
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobow ze szkfa, artykutéw elektrycznych uzytku | 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
domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detallcz.na, z wychzerTl.em handlu detalicznego pojazdami 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
samochodowymi, motocyklami i paliw
Sprzedaz detaliczna 2ywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych w | g 33 | g 47 | 049 | 036 | 041 | 028 | 031 | 042 | 0,20 | 027 | 034 | 027 | 020 | 048
niewyspecjalizowanych sklepach
Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach 0,03 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
Sprzedefi t.ietaliczna 2ywnosci, napojow i wyrob6w tytoniowych w 0,50 0,48 0,52 049 | 049 0,49 0,48 0,48
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach 0,18 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
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej
Jub 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

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartoSciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono

kolorem czerwonym.

Tabela 1.4. Prawdopodobienstwo tego, ze w drugim potroczu okresu prognozy srednie tempo zmian handlu
r/r bedzie nizsze niz w pierwszym pétroczu okresu prognozy

Prawdopodobienstwo, ze Srednia | Usredniona prognoza
wartos$¢ wskaznika dynamiki r/r w | punktowa zmian r/r w | Usredniona prognoza Przecietne
drugim pétroczu okresu prognozy | danym miesigcu dla  |punktowa zmian r/r w| prawdopodobierstwo
bedzie nizsza od Sredniej wartosci pierwszej potowy danym dla |uj; j dy iki r/r w
wskaznika r/r w pierwszym okresu prognozy (6 |drugiej potowy okresu| pojedynczym miesigcu
pétroczu okresu prognozy miesigcy) prognozy (6 miesigcy) | horyzontu prognozy
Sprzedaz detallc%r?a, z wyiqczen}em handlu detalicznego pojazdami 0,52 5,28% 5,11% 0,10
samochodowymi i motocyklami
Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdw tytoniowych 0,45 1,72% 2,26% 0,35
Sprzedaz detaliczna towardw niezywnosciowych (wraz z paliwami) 0,64 7,32% 5,88% 0,10
Spr_zedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (z wytgczeniem 0,60 7,80% 6,67% 0,09
paliw)
Sprzedefz (?letallczna wtdkien, odziezy, obuwia i wyrobdéw ze skéry w 0,40 10,55% 12,59% 0,16
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego,
kosmetykdw i artykutéw toaletowych prowadzona w 0,28 4,57% 7,76% 0,18
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i
komunlke?cyjnej; pozlosta'fych artykutéw uzyltku do'mowego (z ‘ 0,66 8,80% 6,57% 0,14
wytgczeniem wyrobdw tekstylnych); wyrobéw zwigzanych z kulturg i
rekreacjg itd. prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna komputerdw, urzadzen peryferyjnych i
oprogramowania; sprzetu telekomunikacyjnego itd. w 0,62 3,88% 1,74% 0,37
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobow ze szkta, artykutéw elektrycznych uzytku 12,58% 6,89% 0,17
domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detallc%na,zwychzer?lfem rl\andlu detalicznego pojazdami 0,53 5,31% 5,07% 0,14
samochodowymi, motocyklami i paliw
S?rzedaz d_etc?\llczna zywnosci, napojow i wyrobdw tytoniowych w 0,33 1,16% 2,50% 0,35
niewyspecjalizowanych sklepach
Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach 0,63 10,50% 8,49% 0,12
Sprzedaﬁz qetallczna zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych w 0,46 -0,92% .0,05% 0,52
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach 0,48 3,88% 4,35% 0,33
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej 0,43 22,38% 26,15% 0,19
lub Internet

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartosciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono

kolorem czerwonym.
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Tabela 1.5. Prawdopodobieistwo ujemnej dynamiki r/r wskaznika produkcji budowlanej dla poszczegélnych
miesiecy okresu prognozy

u uj jd iki r/r dla poszc horyzontu prognozy (od

Pr

wrzesnia 2019 r. do sierpnia 2020 r.) Min., ) Maks’.'
2019 2020 wartosc | wartosé
prawd. | prawd.
X X X Xn 1 I m v \ vi Vil Vi
Budownictwo ogétem 017 | 0,34 | 054 | 045 | 0,37 | 0,46 | 050 | 0,49 | 048 | 043 | 047 | 0,49 0,17 0,54
Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw 0,02 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
‘I:Ic:)t;jont:jbudowlane zwigzane z budowa obiektéw inzynierii Iadoweji- 0,53 0,50 0,54 0,50 0,45 0,48 0,52 0,53 0,45

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartosciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajace 0,5 zaznaczono
kolorem czerwonym.

Tabela 1.6. Prawdopodobienstwo tego, ze w drugim pétroczu okresu prognozy srednie tempo zmian produkcji
budowlanej r/r bedzie nizsze niz w pierwszym pétroczu okresu prognozy

Prawdopodobienstwo, ze Srednia | Usredniona prognoza

oz - 5 . Usredniona prognoza
wartosé r/frw| p zmianr/rw

Przecigtne

drugim pétroczu okresu prognozy
bedzie nizsza od $redniej wartosci

danym miesigcu dla
pierwszej potowy

punktowa zmian r/r w
danym miesigcu dla
drugiej potowy okresu

prawdopodobieristwo
ujemnej dynamiki r/r w
pojedynczym miesigcu

wskaznika r/r w pierwszym
pétroczu okresu prognozy

okresu prognozy (6

Lo horyzontu prognozy
miesigcy)

prognozy (6 miesiecy)

Budownictwo ogétem 0,57 2,56% 0,92% 0,43
Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkdéw 0,72 10,49% 4,31% 0,30
Roboty budowlane zwigzane z budowa obiektdw inzynierii lgdowej i

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

wodnej
Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartosciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono kolorem

czerwonym.

Prezentowana w raporcie prognoza tempa zmian produkcji przemystowej wskazuje na
silne wyhamowanie aktywnosci do marca 2020 roku, kiedy Sciezka centralna wskazuje na
spadek produkcji. Od kwietnia 2020 roku do konca horyzontu prognozy sytuacja powinna sie
poprawiaé, natomiast rozproszenie prognoz wskazuje na wysokie prawdopodobienstwo
ujemnej dynamiki produkcji przemystowej. Prognozy wskazujg na wystepowanie odbicia
trendu rozwojowego dynamiki produkcji wiosng 2020 roku.

W przypadku sprzedazy detalicznej prognozy wskazujg na nieco silniej zarysowang
(w poréwnaniu z wynikami z poprzedniej edycji) tendencje wzrostowg w dynamice r/r pod
koniec horyzontu predykcji. Prognozy punktowe tempa wzrostu sprzedazy detalicznej sg
w catym okresie prognozy dodatnie, jednak przebieg Sciezek centralnych jest bardzo zmienny.

Tendencja centralna prognozy tempa wzrostu PKB nie ulegta zasadniczej zmianie
w poréwnaniu z poprzednim okresem. Nasze prognozy wskazujg na wyhamowanie wzrostu
gospodarczego z obecnie obserwowanych wartosci do tempa 3% r/r przypadajgcego na
Il kwartat 2020 roku. Prognozy punktowe regularnego komponentu cyklicznego sugerujg
wystgpienie dolnego punktu zwrotnego w cyklu wzrostu PKB w IIl kwartale 2020 r, co moze
wskazywac na odbudowe, ale dopiero w 2021 roku i pdzniej. Dolne krarice 90% przedziatow
prognozy sg dodatnie, ale zblizone do wartosci ujemnych Il i lll kwartale 2020 roku.
We wczesniejszych kwartatach podlegajgcych prognozie spadek PKB jest niemal wykluczony.
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. DIAGNOZA KONIUNKTURY W POLSKIEJ GOSPODARCE ORAZ ANALIZA

PERSPEKTYW ROZWOJOWYCH

2.1. Pozycja cykliczna polskiej gospodarki oraz gtéwne trendy rozwojowe

procesow gospodarczych w ujeciu zagregowanym

W pierwszej czesci tego rozdziatu przedstawiono ocene pozycji cyklicznej gospodarki na
podstawie analizy cyklicznosci gtdwnych wskaznikow makroekonomicznych. Drugg czes¢ tego
rozdziatu poswiecono prezentacji tendencji rozwojowych (prognoz) dla wybranych proceséw
makroekonomicznych (w ujeciu r/r).

Ocena pozycji cyklicznej polskiej gospodarki zostanie przedstawiona na podstawie
analizy i interpretacji zarowno cyklu odchylen®, jak réwniez cyklu rocznej stopy wzrostu
(w skrocie  cykl  wzrostu) dla  gtéwnych  wybranych  wskaznikéw i indeksow
makroekonomicznych. Analizie poddajemy zmienne ekonomiczne powszechnie stosowane
w ocenie pozycji cyklicznej danej gospodarki, takie jak indeks produkcji* (indeks miesieczny,
o statej podstawie: 2015=100, z wahaniami sezonowymi oraz oczyszczony z wahan
sezonowych, patrz tabela 1 w Dodatku) oraz indeks PKB® i jego sktadowe (indeks kwartalny,
z wahaniami sezonowymi, o statej podstawie: 2010=100 — patrz tabela 2 w Dodatku).

Zgodnie z literaturg®, wskazniki te stanowig jedno z podstawowych zrdodet informac;ji
o pozycji cyklicznej danej gospodarki. Wskaznik produkcji przemystowej ogdtem (gérnictwo
i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda)
przyjeto jako referencyjny wskaznik miesieczny, niosacy informacje o pozycji cyklicznej
gospodarki. Z kolei PKB stanowi referencyjny wskaznik o czestotliwosci kwartalnej niosgcy
informacje o pozycji cyklicznej gospodarki.

Metodologia prowadzaca do estymacji dtugosci wahan cykli deterministycznych oraz —
w konsekwencji — do wyodrebnienia cyklu odchyled zostata przedstawiona w Raporcie
metodologicznym zespotu makroekonomicznego’ projektu ISR. Procedura ta bedzie
stosowana w odniesieniu do danych miesiecznych, nieoczyszczonych z wahan sezonowych.
Prognoza pozycji cyklicznej (dla cyklu wzrostu) zostanie skonstruowana dla zmian
miesiecznych oraz kwartalnych r/r wybranych zmiennych. Sposéb konstrukcji prognozy, wraz
Z oszacowaniem jej niepewnosci, zostat przedstawiony w Raporcie metodologicznym zespotu
makroekonomicznego projektu ISR.

Cykl odchylen to wspdtczesnie znany cykl odchylen od dtugookresowej tendencji rozwojowej.

Dane zaczerpnieto z portalu Eurostat.

Dane zaczerpnieto z portalu Eurostat.

Patrz: Drozdowicz-Bie¢ M., Cykle i wskazZniki koniunktury, Poltex, Warszawa 2012.

Patrz: Lenart t., Pipien M. (2013), Almost Periodically Correlated Time Series in Business Fluctuations Analysis,
Acta Physica Polonica A. —vol. 123, no. 3 (2013), s. 567-583.

N o v b~ w
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Produkcja przemystowa ogotem — biezgca pozycja cykliczna oraz analiza przyktadowych
scenariuszy rozwojowych

W pierwszym etapie analizy wahan cyklicznych rozwazono indeks produkcji
przemystowej (gérnictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, elektrycznosé, gaz,
para wodna i gorgca woda) w ujeciu miesiecznym® W celu identyfikacji dtugosci wahan
cyklicznych (o charakterze deterministycznym) tej zmiennej, po przeksztatceniu
logarytmicznym danych (logarytmem o podstawie naturalnej) zastosowano metode
scentrowanej $redniej ruchomej 2x12MA celem ostabienia wahan sezonowych, po czym
w drugim kroku wyeliminowano trend poprzez wyznaczenie pierwszych rdéznic analizowanej
zmiennej’.

Wyodrebniony cykl odchylen (wyznaczonego tu metoda Hodricka i Prescotta — w skrécie
HP) dla logarytmu indeksu produkcji przemystowej przedstawiono na rysunku 2.1. Na rysunku
tym zaznaczono réwniez okresy pogarszania koniunktury w produkcji przemystowej (maj 2000
— wrzesie 2002; marzec 2004 — maj 2005; styczenn 2008 — kwiecien 2009; wrzesien 2011 —
grudzien 2012). Okresy te nalezy interpretowac z ostroznoscia, gdyz wyznaczono je w sposéb
mechaniczny, na podstawie obserwacji graficznej cyklu odchylen, biorgc pod uwage
zidentyfikowane punkty zwrotne dla wszystkich rozwazanych parametréw wygtadzania.

W niniejszym opracowaniu okres pogorszenia koniunktury jest rozumiany jako okres od
gornego punktu zwrotnego do dolnego punktu zwrotnego cyklu odchylen, zas okres od
dolnego do gérnego punktu zwrotnego jest okresem poprawy koniunktury. Okres poprawy
koniunktury (wyznaczony na podstawie danej zmiennej) bedziemy nazywaé rdéwniez
(w nawigzaniu do terminologii wystepujacych przy podziale faz cyklu klasycznego —
poziomdw) okresem ekspansji, zas sytuacje gwattownego pogorszenia koniunktury — okresem
recesji'°.

8 Dane nieoczyszczone z wahan sezonowych.

Patrz: Lenart t., Pipien M. (2013), Almost Periodically Correlated Time Series in Business Fluctuations Analysis,
Acta Physica Polonica A. —vol. 123, no. 3, s. 567-583.

10 Definicja recesji gospodarczej (patrz definicje w: Drozdowicz-Bie¢ M. (2012), Cykle i wskazniki koniunktury,
Poltex, Warszawa) oparta jest najczesciej na gtédwnych agregatach makroekonomicznych (np. PKB).
W niniejszym raporcie sformutowanie recesja badz ekspansja odnosi¢ sie bedzie do okresu odpowiednio:
pogorszenia lub poprawy koniunktury indywidualnie w rozwazanych dziatach produkcji, handlu
i budownictwa.

9
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Rysunek 2.1. Cykl odchylen dla indeksu produkcji ogétem w okresie od lipca 2000 r. do lutego 2019 r.
wraz z wyznaczonymi (mechanicznie) okresami pogarszania koniunktury
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W stosowanym podejsciu przyjeto cztery rézne wartosci parametru A metody filtracji HP
(A=5500, A=12000, A=32000, A=55000)**. Poréwnujac otrzymane realizacje cyklu odchylen dla
réznych wartosci parametru wygtadzajacego A, mozna sformutowac konkluzje, ze wszystkie
realizacje charakteryzujg sie podobng lokalizacjg punktéw zwrotnych w analizowanym
przedziale czasu. R6znice mozna natomiast zauwazyé w stosunku do amplitud tych wahan
(czyliréwniez w stosunku do ,,gtebokosci” fazy recesji i ekspansji). Wieksza wartos¢ parametru
A generuje realizacje cyklu odchylen o wiekszej amplitudzie wahan — co wynika z identyfikacji
cyklu o estymowanej dtugosci okoto 6-7 lat, ktéry ulega wzmocnieniu w cyklu odchylen, wraz
ze wzrostem wartosci parametru wygtadzajgcego A.

Na rys. 2.2 przedstawiono biezgce zegary wahan cyklicznych dla indeksu produkcji
ogdétem?®2. Punkty zegara nie wykazujg tak regularnego ruchu po okregu (jak to miato miejsce
przed rokiem 2014). W wariancie klasycznym ostatnie punkty znajdujg sie w drugiej lub
trzeciej ¢wiartce uktadu wspotrzednych, co wskazuje na przejScie z okresu ekspansji do
okresu spowolnienia. Punkty zegarow w wariancie klasycznym oscylujg w dalszym ciggu blisko
poczatku uktadu wspétrzednych (dla wszystkich parametréw wygtadzajacych), co utrudnia
identyfikacje fazy cyklu na podstawie ich ruchu (por. rys. 2.2). Powodem tej sytuacji jest
znacznie mniejsza amplituda wahan cyklu odchylen w ostatnich 4-5 latach, a przez to nizszy
udziat tych wahan w tendencji rozwojowe;.

1 Tak przyjete wartosci parametru A mozna interpretowad jako parametry wzmacniajgce cykle o dtugosci
odpowiednio do: 4,5; 5,5; 7 oraz 8 lat. Stosujgc takie podejscie, interpretacji podlega nie tylko jeden
(arbitralnie ustalony) wariant cyklu odchylen — tak jak ma to czesto miejsce w prezentowanych wynikach
w literaturze —lecz cztery warianty. Dla mniejszych wartosci parametru A pozwala to na wyodrebnienie wahan
krétszych — bez wiekszego udziatu wahan dtuziszych — utozsamianych z dtugookresowa tendencja (czyli
trendem). Takie podejscie pozwala analizowac cykle krétkie w gospodarce (tzw. cykle Kitchina), trwajgce od 3
do 4-5 lat i zwigzane np. ze zmiang zapasdw oraz cykle dtuzsze, np. tzw. cykle Juglara (trwajgce od 8 do 10 lat).
Przy wzroscie wartosci parametru wygtadzajacego A wzrasta ,udziat” trendu w wyodrebnionych wahaniach.
Nalezy jednak podkresli¢, iz samo wyznaczenie obserwowalnych czynnikéw cyklicznych z wykorzystaniem
poszczegdlnego filtru nie jest zasadniczym celem analiz, za$ stuzy graficznej prezentacji rezultatow
stosowanego podejscia.

12 Kazdy zegar przedstawia na osi poziomej — pierwsze réznice z cyklu odchylen, za$ na osi pionowej — wartosci
z cyklu odchylen. Wartosci zostaty przedstawione w procentach. O$ pionowa to (przyblizone) procentowe
odchylenia wielkosci danej zmiennej od linii trendu (wyznaczonej tu metodg HP) w danej chwili czasu. Na osi
poziomej przedstawiono procentowe miesieczne zmiany (w przyblizeniu) komponentu cyklicznego (cyklu
odchylen), czyli wielkosci danej zmiennej, z pominieciem wahan sezonowych oraz trendu. Zegar wahan
cyklicznych przedstawia w sposdb graficzny dynamike cyklu badanego szeregu czasowego, wyodrebniajgc
zasadniczo cztery najwazniejsze stany, zgodnie z podziatem rozwazanego uktadu wspétrzednych na éwiartki.
Przechodzenie punktéw zegara (w kierunku przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara) przez pierwszg ¢wiartke
uktadu wspodtrzednych wskazuje na okres poprawy koniunktury (ekspansja), przy jednoczesnym zblizaniu sie
cyklu odchylenn do gérnego punktu zwrotnego cyklu. Prowadzi to do przejscia do drugiej ¢wiartki uktadu
wspotrzednych (spowolnienie), gdzie nastepuje pogarszanie koniunktury, przy zblizaniu sie cyklu odchylen do
ogdlnej tendencji rozwojowej (czyli w kierunku wartosci réwnych zero). Trzecia ¢wiartka to kontynuacja
okresu pogarszania koniunktury, przy jednoczesnym zblizaniu sie cyklu odchylen do dolnego punktu
zwrotnego cyklu odchylen (okres recesji). W czwartej ¢wiartce mamy do czynienia z okresem poprawy
koniunktury (ozywienie), przy ujemnych wartosciach cyklu odchylen i jednoczesnym zblizaniu sie cyklu
odchylen w kierunku wartosci dodatnich.
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Rysunek 2.2. Zegar cyklu koniunkturalnego dla produkcji ogétem do lutego 2019 r.

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz,

pare wodng i powietrze do uktadow klimatyzacyjnych 7 o0

2,50%
2,00%

1,50%

. 1,00%
0,50%
0,00%
-0,50%
L -1,00%
-1,50%

-2,00%

-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19

wartosci cyklu odchylen (lambda 4,5 lat)

W kolejnym kroku analizie poddano miesieczne wartosci indeksu o statej podstawie
produkcji ogdétem (2015=100), oczyszczonego z wahan sezonowych®. Analiza ta ma na celu
probe poszerzonego scharakteryzowania aktualnej pozycji cyklicznej w produkcji ogétem,
poprzez uwzglednienie w cyklu odchylen dodatkowych obserwacji (do maja 2019 r.).
Wyodrebniony cykl odchylen przedstawiono na rysunku 2.3,

Rysunek 2.3. Przebieg cyklu odchylen dla indeksu produkcji ogétem
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(a) Cykl odchylen w okresie: (a) styczen 2000 r. — styczen 2019 r.; (b) styczen 2013 r. — styczen 2019 r.
dla indeksu produkcji ogétem oczyszczonego z wahan sezonowych

13 Dane oczyszczone z wahar sezonowych zaczerpnieto z portalu Eurostat.
14 Zegar wahan cyklicznych dla tak wyodrebnionego cyklu odchylen nie jest jednak czytelny, ze wzgledu na duzy
udziat wahan przypadkowych, dlatego nie zostat zaprezentowany.
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Wygtadzony indeks jednopodstawowy (2015=100) dla
produkcji wysokich technologii (do 12019)

HUN CZ e P|

(b) Indeks jednopodstawowy dla produkcji wysokich technologii dla Polski, Czech i Wegier

Analiza dynamiki cyklu odchylen wielkosci produkcji przemystowej oczyszczonego z wahan
sezonowych (por. rys. 2.3 a) pozwala na scharakteryzowanie okresu ostatnich czterech lat jako
okresu rozwoju w produkcji przemystowej w tempie bardzo zblizonym do ogdlnej tendencji
rozwojowej (wyznaczonej tu metoda filtracji HP), bez wyraznych odstepstw od tej tendencji
(rozumianych tu jako wahania koniunkturalne) jakie miaty miejsce w latach 2000-2012.
Od drugiego kwartatu 2018 r. widoczna jest tendencja do spadku wartosci cyklu odchylen dla
wszystkich parametrow wygtadzajgcych metody HP. Wskazuje to na prawdopodobne przejscie
przez gorny punkt zwrotny cyklu w okolicy poczatku 2018 r. i wejscie w okres pogarszania
koniunktury. Tendencja ta ulegta jednak odwrdceniu z naptywem ostatnich czterech obserwacii.
Oznacza to, ze konkluzja mdwigca o stabilnym rozwoju (tj. podazaniu za trendem) ze stabo
zaznaczonymi wahaniami (odstepstwami od trendu) pozostaje w mocy w odniesieniu do catego
agregatu produkcji przemystowe;j.

Nalezy jednak podkredlié, ze taka konkluzja dotyczy catego agregatu. Bardziej niepokojgcy
obraz wynika z analizy kategorii (wg. Eurostatu) pn. ‘produkcja wysokich technologii’.
Na rys. 2.3 (b) przedstawiono przebieg wygtadzonego indeksu jednopodstawowego (ze wzgledu
na wygfadzenie danych do paZdziernika 2018). Takie ujecie (w przeciwienstwie np. do cyklu
odchylerl) ma na celu unikniecie rozbieznosci co do charakteryzacji trendéw pomiedzy krajami.
Przedstawione wyniki sugerujg, iz w Polsce (w przeciwienstwie do innych krajéw regionu)
poczawszy od 2017 r. w sektorze wysokich technologii przewazafa faza recesji, zas po 2011 r.
trudno mowic o ogdlnej tendencji do zwiekszania produkcji.
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Ankietowe wskazniki koniunktury (do marca 2019 r.)*

Od marca do czerwca 2019 r. wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w przetwdrstwie
przemystowym ksztattuje sie w dalszym ciggu na dodatnim poziomie — nastgpita jego stabilizacja
po wczesniejszych spadkach. Wskazuje to na utrzymujacy sie przewage odsetka przedsiebiorstw
w przetworstwie przemystowym wskazujgcych na poprawe koniunktury, w odniesieniu do
odsetka przedsiebiorstw wskazujgcych na pogorszenie ich sytuacji — jednak przewaga ta jest
nieznaczna. Podobng tendencje do zmian wykazuje wskaznik PMI dla Polski, ktory jednak
ustabilizowat sie na poziomie wskazujgcym na klimat recesyjny. W budownictwie wskaznik
ogoblnego klimatu koniunktury w dalszym ciggu jest dodatni. W handlu i naprawach pojazdéw
samochodowych oraz w transporcie i gospodarce magazynowej, a takie w obstudze rynku
nieruchomosci sytuacja jest zblizona do tej w przetwdrstwie przemystowym — z tym ze ostatnie
odczyty mogg wskazywac na wybicie w dét z dtugookresowych trendéw rosngcych. Wskazniki
publikowane przez GUS wskazujg wiec na pogorszenie koniunktury od poczatku br., jednak wciaz
pozostajg dodatnie.

Rysunek 2.4. Wskazniki ogélnego klimatu koniunktury
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(c) (d)

15 Dane zaczerpnieto z GUS.
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PMI PL, WK Zakwaterowanie i gastronomia PMI PL, WK Dziatalnos$éfinansowa i ubezpieczeniowa
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(e) (f)

PMI PL, WK Obstuga rynku nieruchomosci
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(g)

(a) przetwérstwo przemystowe; (b) budownictwo; (c) handel i naprawy pojazdéw samochodowych; (d) transport
i gospodarka magazynowa; (e) zakwaterowanie i gastronomia; (f) dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa;
(g) obstuga rynku nieruchomosci.

Pozycja cykliczna na podstawie produktu krajowego brutto i jego sktadowych

W kolejnej czesci tego rozdziatu analizie poddajemy indeks PKB wraz z jego sktadowymi.
Analizie poddano m.in. indeks o statej podstawie, 2010=100. Tabela 2 w Dodatku zawiera
wykaz ujetych w analizie zmiennych. Wykresy cyklu odchylen zaprezentowano w Dodatku na
rys. 6, za$ zegary wahan cyklicznych przedstawiono na rysunkach 7-10. Dla czesci
analizowanych tu zmiennych zegary cyklu sg czytelne, wskazujac na regularny ruch po okregu
kolejnych punktéw w kierunku przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara. Wyniki analizy PKB
i jego sktadowych na podstawie zegardw cyklu (rys. 7-10) oraz cykli odchylen (rys. 6) wskazuja,
ze:

1. W przypadku produktu krajowego brutto ostatnie punkty zegara (za Il kwartat 2018 r.)
w wariancie klasycznym odzwierciedlajg przejscie z pierwszej do drugiej cEwiartki
wspotrzednych (dla wszystkich przyjetych wartosci parametréow wygtadzajacych), oddalajac
sie jednoczesnie od poczatku uktadu. Wskazuje to na wyhamowanie tempa wzrostu
koniunktury. Jednak odchylenie cyklu od ogdlnej tendencji rozwojowej jest niewielkie i nie
przekracza 0,5% w ostatnich trzech latach (dla wszystkich parametrow wygtadzajgcych
metody HP). Nalezy zaznaczyé, iz niskie odchylenie cyklu jest dodatkowym zZrdédtem
niepewnosci co do dalszej jego dynamiki.

2. Cykl odchylen produktu krajowego brutto wskazuje w dalszym ciggu (w odniesieniu do
wynikéw prezentowanych w raportach przygotowywanych dla projektu ,Instrument
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Szybkiego Reagowania”) na wyrazne wystepowanie w polskiej gospodarce cykli krétkich
(tzw. cykli Kitchina), czyli cykli koniunkturalnych o dtugosci okoto 3-4 lat.

3. Dla wartosci dodanej brutto w wiekszosci przypadkdéw ostatni analizowany punkt wskazuje
jeszcze na wystepowanie fazy ekspansji.

4. W przypadku spozycia prywatnego obserwujemy (dla niskich wartosci parametrow
wygtadzajacych) oscylacje punktéow zegara pomiedzy pierwszg a drugg c¢wiartky, co
utrudnia okreslenia fazy cyklu odchylen dla tego wskaznika. W przypadku cykli
uwzgledniajgcych wahania do 7 lub 8 lat zegary wskazujg na ekspansje lub wyhamowanie.
Potwierdza to réwniez analiza pozycji ostatnich punktéw cyklu odchylen tej sktadowe;j.

5. W przypadku naktadéw brutto na srodki trwate ostatnie punkty zegara (lll kwartat 2018 r.)
wskazujg na wystepowanie wczesnej fazy ekspansji, jednak o stabej amplitudzie.

6. Dla eksportu oraz importu towardw i ustug w ostatnich 4-5 latach obserwujemy w dalszym
ciggu bardzo niskg amplitude wahan cyklu odchylen. Potozenie ostatnich punktow zegara
w wariancie klasycznym wskazuje na dalsze pogorszenie koniunktury w eksporcie oraz
imporcie towardw i ustug. W przypadku tej kategorii zegary s3 najmniej czytelne.

Analizie poddano réwniez indeks PKB o statej podstawie 2010=100 wyréwnany
sezonowo. W tym przypadku przedstawiono wartosci wyodrebnionych cykli odchylen
analizowanych zmiennych (PKB i jego sktadowych) do | kwartatu 2019 r., poprzez bezposrednie
uzycie metody HP po wczesniejszym zlogarytmowaniu zmiennych. Cykle te charakteryzujg sie
jednak wiekszg zmiennos$cig w poréwnaniu z cyklami omoéwionymi powyzej ze wzgledu na
wiekszy udziat wahan przypadkowych. Dlatego zegary cyklu w tym przypadku nie sg czytelne,
przez co nie zostaty przedstawione. Wykresy z warto$ciami cykli odchylen zawarto w Dodatku
(patrz rys. 24).

Podsumowujgc, powyzsza analiza wahan cyklicznych produktu krajowego brutto oraz
jego gtownych sktadowych pozwala na scharakteryzowanie pozycji cyklicznej w polskiej
gospodarce jako kontynuacji okresu dobrej koniunktury, jednak z oznakami przejscia przez
gorny punkt zwrotny cyklu odchylen i wejscia w okres jej pogorszenia.

Prognoza kréotkookresowa wybranych miernikow aktywnosci gospodarczej

W dalszej czesci zaprezentowana zostanie dodatkowa analiza i krotkookresowa
prognoza makroekonomicznych czynnikdw zwigzanych z ksztattowaniem sie koniunktury.
Przedstawione ponizej rezultaty powinny dostarczy¢ dodatkowe przestanki dla ogdlnego
scharakteryzowania biezgcego stanu gospodarki.

Przyjeta tu metodologia polega na poddaniu analizie dostepnych wskaznikéw
makroekonomicznych odzwierciedlajgcych sytuacje koniunkturalng. W przypadku kazdego
wskaznika modelowaniu podlega dynamika w ujeciu rocznym (procentowe zmiany w stosunku
do analogicznego okresu roku ubiegtego), przy czym rozpatrywana jest ona w odniesieniu do
wielkosci wyrazonych w cenach statych. W przypadku danych GUS s to najczesciej
Srednioroczne ceny roku ubiegtego.
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Dla kazdego z rozwazanych wskaznikow wyodrebniono regularne komponenty cykliczne
jego obserwowanej dynamiki. Komponent ten jest opisany pewng funkcjg nieznanych
parametréw i indeksu obserwacji. Dla takiej wielkosSci prezentowana jest ocena punktowa
w okresie préby oraz w okresie prognozy.

Analiza dynamiki z rozpatrywaniem procentowych zmian r/r i badanie jej cyklicznosci
odpowiada rozwazaniu tzw. cyklu wzrostu. Minima i maksima rozpatrywanej trajektorii
wyznaczajg wartosci minimalne i maksymalne tempa rocznego wzrostu oryginalnego
wskaznika (jego poziomu). W przypadku kazdego ze wskaznikéw konstruowana jest rowniez
prognoza dynamiki. Kluczowe znaczenie ma tu zapewnienie nalezytego opisu niepewnosci
ex ante, stanowigcej nieodtgczny element predykcji statystycznej. Aby przedstawié
niepewnos¢ prognozy w sposob formalnie uzasadniony, wykorzystano wnioskowanie
bayesowskie. Pozwala ono na wyznaczenie rozktadu predyktywnego niedostepnych wartosci
zmiennej objasnianej. Na podstawie tego rozktadu konstruowany jest wykres wachlarzowy,
ilustrujgcy niepewno$¢ zwigzang z prognozg badanego wskaznika. Wykres wachlarzowy
reprezentuje informacje prognostyczng dotyczgcy obserwowalnej zmiennej, odzwierciedla
wiec zardwno systematyczng, jak i stochastyczng czes¢ dynamiki obserwowanego szeregu
czasowego. Przebieg tendencji centralnej prognozy zmiennej moze wiec nieco odbiegac od
prognozy punktowej regularnego komponentu cyklicznego. Zamieszczone ponizej wykresy
wachlarzowe utworzono w taki sposdb, iz granice kolorowych pasm odzwierciedlajg Sciezke
wartosci stosownych kwantyli brzegowych rozktadéw predyktywnych.

Analizie poddano obserwacje do sierpnia 2019 r. (dane miesieczne) lub Il kwartatu 2019
r. (dane kwartalne) wtgcznie.

Analizowane tu szeregi czasowe o czestotliwosci miesiecznej opisujg dynamike zmian r/r
(w procentach) w przypadku produkcji przemystowej (skorygowanej o efekt dni
kalendarzowych) oraz sprzedazy detalicznej (w obydwu przypadkach wyrazonych w cenach
statych). Wskazniki te mogg jedynie w przyblizeniu odzwierciedla¢ koniunkture w sektorze
produkcyjnym oraz sytuacje popytowgq. Zatem wnioskowanie o biezgcej sytuacji w sektorze
przedsiebiorstw polega oczywiscie na pewnym przyblizeniu. Trudno jednak wskaza¢ zbiér
bardziej adekwatnych, dostepnych wskaznikéw ekonomicznych publikowanych w cyklu
miesiecznym. Dodatkowo  przeprowadzono  analize kwartalnych  wskaznikéw
charakteryzujgcych dynamike PKB, popytu krajowego, wartosci dodanej brutto w przemysle
oraz eksportu (w cenach statych, w ujeciu rocznym).

Ponizej skonfrontowano najnowsze dane makroekonomiczne z wczesniejszymi
prognozami. Zobrazowano takze, w jaki sposéb naptyw nowych obserwacji modyfikuje
whnioskowanie o regularnym komponencie cyklicznym dynamiki rozpatrywanych wielkosci.
Zaprezentowano réwniez prognozy uzyskane przy wytaczeniu oddziatywania regularnego
komponentu cyklicznego.
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Rysunek 2.5. Produkcja sprzedana przemystu [%] r/r, dane miesieczne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Rysunek 2.5 ilustruje prognoze dynamiki produkcji sprzedanej przemystu uzyskang na
podstawie modelu dla danych o czestotliwosci miesiecznej (dynamika jest wyznaczona na
podstawie danych skorygowanych o efekty kalendarzowe). Trzy ostatnie obserwacje
(za czerwiec-sierpien br.) odzwierciedlaty wyraznie dynamike nizszg od ostatnio
obserwowanej. Uwzglednienie tych obserwacji miato znaczny wptyw, zaréwno na oceny
komponentu cyklicznego, jak i prognozy dynamiki r/r produkcji przemystowej.

Przebieg ocen punktowych regularnego komponentu cyklicznego wskazuje, iz
rozpoczeta w 2016 r. faza przyspieszenia tempa wzrostu zakonczyta sie w czwartym kwartale
2017 r. Od tego czasu widoczna jest tendencja do spowolnienia, ktérej odwrécenie moze
nastgpi¢ w drugim kwartale 2020 r. Wynik ten odbiega od rezultatéw z poprzedniej prognozy
— wahania cykliczne sg silniej zaznaczone. Wskazuje to, iz prezentowana w poprzednich
raportach konstatacja, iz produkcja przemystowa w ostatnim kwartale wykazuje niewielkie
odchylenia od stabilnej tendencji wzrostowej, powinna zostac¢ zrewidowana. Jesli nastgpita
zmiana strukturalna w obrazie wahan koniunkturalnych produkcji przemystowej, moze to
skutkowac¢ trudnosciami z prawidtowg identyfikacjg wahan cyklicznych. Ponadto niepewnosé
prognozy w dalszym horyzoncie jest na tyle znaczna, ze nie wyklucza takze kontynuowania
tendencji spadkowej. O ile wiec prezentowane wyniki uprawdopodabniajg wyrazne
spowolnienie w krotkim okresie, to prognozy dotyczgce odwrécenia tej tendencji w przysztosci
nalezy traktowaé z ostroznoscia.

W horyzoncie prognozy tempo realnego wzrostu r/r produkcji przemystowej
poczatkowo obniza sie (osiggajgc wartosci ujemne pod koniec pierwszego kwartatu 2020 r.,
a nastepnie powraca w okolice poziomu 5% r/r. Nalezy podkresli¢, iz prognoza ta obarczona
jest znaczng niepewnoscig: dolne krarice 90% przedziatdw prognozy lezg ponizej -5%
poczgwszy od 2020 r.; gérne krance 50% przedziatdw prognozy w catym horyzoncie predykcji
nie przekraczajg 10% (zblizajg sie do tej wartosci w ostatnim miesigcu horyzontu predykcji).
Prezentowana prognoza wskazuje na zwiekszony poziom ryzyka nie tylko spowolnienia tempa
wzrostu, ale nawet realnego spadku produkcji przemystowej w ujeciu r/r.
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Rysunek 2.6. Sprzedaz detaliczna [%] r/r, dane miesieczne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Przebieg wartosci oczekiwanych a posteriori regularnego komponentu cyklicznego
wskazuje na wystgpienie stabo zaznaczonej tendencji wzrostowej w dynamice sprzedazy
detalicznej poczawszy od drugiego kwartatu 2016 r. az do czwartego kwartatu 2017 r., kiedy
to dynamika sprzedazy detalicznej osiggneta gérny punkt zwrotny (por. rys. 2.6). Lokalne
maksimum regularnego komponentu cyklicznego osiggneto wtedy poziom zblizony do 8% r/r.
W horyzoncie predykcji widoczne jest odwrdcenie tej tendencji tj. obnizenie (dodatniego)
tempa wzrostu sprzedazy detalicznej, przy czym przewiduje sie wystgpienie dolnego punktu
zwrotnego regularnego komponentu cyklicznego w czwartym kwartale 2019 r. W pierwszej
czesci okresu prognozy dynamika r/r sprzedazy detalicznej nie wykazuje silnie zaznaczonej
tendencji (przewidywane sg jednak relatywnie silne, krétkookresowe wahania). W drugiej
czesci okresu predykcji zaznacza sie tendencja do wzrostu dynamiki r/r sprzedazy detaliczne;j.
Niepewnos¢ prognozy jest na tyle znaczaca, iz niewykluczony jest nawet spadek wartosci
omawianego wskaznika w ujeciu r/r.

Wymowa prognozy dynamiki wskaznika sprzedazy detalicznej jest zblizona do
rezultatow dotyczacych produkcji przemystowej w tym sensie, iz obydwie prognozy
przewidujg przyspieszenie tempa wzrostu w drugiej potowie horyzontu predykcji — konkluzje
taka nalezy jednak przyjmowac z duzg ostroznoscia, ze wzgledu na znamiona wystepowania
powaznych  zmian  strukturalnych. Prognoza  dynamiki sprzedazy detalicznej
(w przeciwienstwie do produkcji przemystowej), nie wskazuje jednak na wczesniejsze
wystgpienie wyraznie zaznaczonego spowolnienia.

Ponizej zostang poddane analizie wybrane wskazniki makroekonomiczne publikowane
z czestotliwoscig kwartalng — modelowaniu podlega dynamika zmian rozwazanej wielkosci
w ujeciu rocznym (w cenach statych), wyrazona w procentach.

Rysunek 2.7 przedstawia prognoze tempa wzrostu PKB na okres szesciu kwartatéw.
Tendencja centralna prognozy przewiduje (podobnie jak poprzednio) powolne wyhamowanie
ostatnio obserwowanego wysokiego tempa wzrostu PKB. Oceny punktowe regularnego
komponentu cyklicznego sugerujg, iz gérny punkt zwrotny w cyklu wzrostu PKB wystgpit
w drugim lub trzecim kwartale 2018 r., zas w kolejnych kwartatach nastepuje systematyczne
spowolnienie tempa wzrostu, trwajgce do drugiego lub trzeciego kwartatu 2020 r. Po tym
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okresie przewidywane jest odwrdcenie tendencji spadkowej w dynamice r/r PKB. Oceny
regularnego komponentu cyklicznego i prognozy punktowe dynamiki PKB przekraczajg
wartos¢ 3% r/r).

Rysunek 2.7. Produkt krajowy brutto [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Analiza przebiegu ocen punktowych regularnego komponentu cyklicznego sugeruje

III

wystgpienie po 2011 r. dwéch ,fal” wzrostowych, z ktérych pierwsza osiggneta maksimum na
przetomie 2014 i 2015 r, zas maksimum drugiej miato miejsce w potowie ubiegtego roku.
Mozna zauwazyé, iz kolejne maksima (minima) sg pofozone coraz wyzej, co sugeruje
oddziatywanie cyklu o znacznie wydtuzonym okresie — utrudnia to jednak sformufowanie
adekwatnej prognozy skali i dtugosci w czasie przewidywanego spowolnienia tempa wzrostu
PKB, w zwigzku z trudng do przewidzenia mozliwosciag odwrdcenia diugookresowych
tendencji. Aktualna prognoza jest w swojej wymowie zblizona do rezultatéw z poprzedniego
raportu — prognozy sg nieznacznie wyzsze, co wynika z faktu, iz wstepny odczyt dynamiki PKB
za drugi kwartat br. o ok. 0,2 pp. przekraczat poprzednia prognoze.

Prezentowana prognoza przewiduje systematyczne spowolnienie i osiggniecie tempa
wzrostu PKB zblizonego do 4% r/r w trzecim kwartale 2019 r. oraz zblizonego do 3%
w II/1Il kwartale 2020 r. Taki scenariusz wynika z analizy prognoz punktowych, ktére jednak sg
obcigzone znaczng niepewnoscia; rzeczywista $ciezka spowolnienia moze mie¢ mniej
regularny charakter. W szczegdlnosci gorne krarice 70% przedziatow prognozy oscylujg wokot
wartosci 5%, zas ich dolne krarice w 2020 r. lezg pomiedzy 0% a 1% r/r.

Rysunek 2.8 prezentuje prognoze rocznej dynamiki wartosci dodanej brutto
w przemysle. W aktualnej prognozie wahania typu cyklicznego s3 nieco silniej zaznaczone niz
poprzednio. Ostatnie wyniki wskazujg, iz dotychczasowa diagnoza wskazujgca na coraz
bardziej sptaszczony przebieg cyklu — podobnie jak w przypadku produkcji przemystowej —
moze zostacé zrewidowana. Lokalne maksima regularnego komponentu cyklicznego wystepujg
w przyblizeniu w tym samym okresie co maksima cyklu wzrostu PKB omawiane powyze;j.
Aktualna sciezka prognoz punktowych dynamiki r/r wartosci dodanej brutto w przemysle
wskazuje na tendencje do spowolnienia tempa wzrostu. Tendencja ta jest relatywnie stabo
zaznaczona, jednak w horyzoncie predykcji nie jest widoczne jej odwrdcenie.
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Prognozy punktowe dynamiki omawianego wskaznika obnizajg sie z poziomu ok. 5% r/r
do ok. 3% r/r w czwartym kwartale 2020 r. Ze wzgledu na widoczne w prébie wahania
krotkookresowe, prognoza tempa wzrostu wartosci dodanej brutto w przemysle wykazuje
dos¢ znaczacyg niepewnos¢ ex ante, przy czym dolne krance 70% przedziatdw prognozy
osiggajg wartosci ujemne juz w pierwszym kwartale 2020 r. W drugiej potowie 2020 r. dolne
krance 90%-przedziatéw prognozy osiggaja w przyblizeniu wartosé -5% r/r.

Rysunek 2.8. Wartos$¢ dodana brutto w przemysle [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Rysunek 2.9. Popyt krajowy [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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W przypadku popytu krajowego (rys. 2.9) analiza ocen punktowych regularnego
komponentu cyklicznego wskazuje na istnienie dwéch lokalnych maksimoéw cyklu wzrostu
(pod koniec 2014 r. i pod koniec 2018 r.), co jest spdjne z wynikami otrzymanymi dla dynamiki
PKB oraz wartosci dodanej brutto w przemysle. Mozna zauwazyé, iz (nieco inaczej niz
w przypadku dynamiki PKB), kolejne minima i maksima regularnego komponentu cyklicznego
dla tempa wzrostu popytu krajowego majg zblizone wartosci.

Tendencja prognozy dynamiki popytu krajowego jest zblizona do tendencji
przewidywanej dla tempa wzrostu PKB, jednak prognozy punktowe majg nizsze wartosci.
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Wedtug prognoz punktowych dolny punkt zwrotny w dynamice popytu krajowego bedzie miat
miejsce w potowie 2020 r., na poziomie o ok. 3-4 pp. nizszym od ostatniego odczytu dynamiki
(tj. na poziomie ok 1% r/r).

Niepewnos¢ zwigzana z prezentowanymi prognozami jest znaczaca, dolne krarice 90%
przedziatdw prognozy sg ujemne od czwartego kwartatu 2019 r. Dotychczas obserwowany
charakter dynamiki popytu krajowego pozwala sadzié, iz przyszta zmiennos$¢ bedzie miata
nieregularny charakter (tj. mozliwe sg zaréwno dynamiczne spadki i jak i przejsciowe wzrosty
popytu krajowego). Prezentowana prognoza nie wyklucza jednak utrzymania w okresie
predykcji tempa wzrostu zblizonego do 4% r/r.

W przypadku eksportu (zob. rys. 2.10) réwniez widoczne byto zwiekszenie amplitudy
wahan krétkookresowych (zwtaszcza w 2016 i 2017). Nalezy jednak zaznaczyé, iz
w szczegdlnosci wahania o okresie typowym dla wahan koniunkturalnych sg zaznaczone nieco
silniej niz jeszcze pdt roku temu i wczesniej — moze to by¢ zwigzane zaréwno z wptywem
ostatnich obserwacji jak i rewizjami danych, efekt ten moze miec¢ jednak rowniez charakter
pozorny, wynikajgcy ze ztozonej stochastyki rozpatrywanej zmiennej. Silniejsza identyfikacja
wahan sprzyja wyznaczeniu trendu w prognozie — przewidywane jest raczej przysSpieszenie
dynamiki eksportu.

Prezentowane oceny regularnego komponentu cyklicznego sugeruja wystgpienie
maksimum cyklu wzrostu eksportu w pierwszej potowie 2017 r. — w kolejnych kwartatach
widoczne jest spowolnienie tempa wzrostu. W przypadku eksportu amplituda wahan
komponentu cyklicznego jest zblizona do amplitudy wahan krétkookresowych, w zwigzku
z czym identyfikacja tendencji cyklicznych moze miec¢ charakter pozorny i w niewielkim
stopniu przyczyniac sie do prognozowania dynamiki tej wielkosci.

Pod koniec horyzontu predykcji dynamika eksportu wykazuje tendencje wzrostowa
siegajgcg niemal 10% r/r. Nalezy jednak podkresli¢, iz w przypadku eksportu adekwatna
predykcja tendencji lub punktéw zwrotnych w dynamice jest niezwykle trudna — znajduje to
odbicie w bardzo duzej niepewnosci ex ante, wobec czego takie przewidywanie powinno by¢
traktowane z duzg ostroznoscia.

Rysunek 2.10. Eksport [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Zaprezentowane powyzej prognozy dynamiki produkcji przemystowej oraz wartosci
dodanej brutto w przemysle w krétkim okresie raczej wskazuja na przewage szans na
spowolnienie tempa wzrostu (lub nawet realny spadek produkcji). Tendencja
Sredniookresowa jest trudna do przewidzenia, jednak prezentowane prognozy (ze wzgledu na
duzg niepewnos$é) dopuszczajg zardwno nieznaczne przyspieszenie jak i silniejsze
spowolnienie. Prognozy dynamiki PKB oraz popytu krajowego majg podobng tendencje
(prognoza dynamiki popytu krajowego przewiduje jednak silniejsze spowolnienie).
Przewidywane przyspieszenie dynamiki eksportu w drugiej potowie okresu predykcji bytoby
spdjne z tendencjg do ozywienia prognozowanego w tym okresie dla innych wskaznikdw,
jednak — wobec trudnosci w przewidywaniu przewazajgcych tendencji w eksporcie i imporcie
— jest to w wiekszym stopniu teoretyczna mozliwos¢ niz bazowy scenariusz.

Ponizej przedstawiono aktualne prognozy dla danych miesiecznych otrzymane
w modelach z wytgczonym regularnym komponentem cyklicznym (zob. rys. 2.11). Okazuje sie,
iz wytgczenie regularnego komponentu cyklicznego skutkuje otrzymaniem jakosciowo
zblizonej $ciezki prognoz punktowych dla sprzedazy detalicznej. W przypadku produkcji
przemystowej wytgczenie regularnego komponentu cyklicznego skutkuje otrzymaniem wyzej
potozonej Sciezki prognozy. Model bez cyklicznosci réwniez przewiduje minimum cyklu
wzrostu produkcji na przetomie pierwszego i drugiego kwartatu 2020 r., jednakze jest ono
wyraznie wyzej potozone. Prognozy punktowe dynamiki produkcji przemystowej w modelu
z cyklicznoscia sg zblizone do dolnych krarncédw 30% przedziatéw prognozy z modelu bez
cyklicznosci.

Rysunek 2.11. Wykresy wachlarzowe prognoz otrzymanych z wytgczeniem regularnego komponentu
cyklicznego
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Dla zmiennych o czestotliwosci kwartalnej wytgczenie komponentu cyklicznego
w kazdym przypadku wigze sie z utrzymaniem przewidywanego kierunku zmian (tendencji),
przy pewnym jej ostabieniu (por. rys. 2.12). Prognozy punktowe z wytgczonym komponentem
cyklicznym w wiekszosci przypadkéow przewidujg wyzszg wartos¢ dynamiki. Efekt ten jest
stabiej zaznaczony dla wartosci dodanej brutto w przemysle i eksportu. W przypadku dynamiki
PKB rdznice poczatkowo systematycznie rosng, jednak prognozy punktowe z wigczonym
komponentem cyklicznym mieszczg sie kazdorazowo w 30% przedziatach prognozy
z wytgczonym komponentem cyklicznym. W dwéch ostatnich kwartatach okresu predykgji
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rozbieznos¢ pomiedzy prognozami punktowymi w obydwu podejsciach zmniejsza sie, zas
prognozy osiggajg poziom zblizony do 3,5% r/r. Wynika to z faktu, iz w modelu z cyklicznosciag
przewidywany jest wzrost dynamiki (po przejsciu dolnego punktu zwrotnego) — model bez
cyklicznosci przewiduje za$ stabszg lecz widoczng w catym okresie prognozy tendencje
spadkowa.

Podobny jakosciowo efekt widoczny jest w przypadku prognozy dynamiki popytu
krajowego — tam jednak rozbieznosci pomiedzy prognozami sg wieksze. W ciggu pieciu
poczatkowych kwartatéw okresu predykcji prognozy punktowe z modelu z cyklicznoscig
mieszczg sie pomiedzy dolnymi kraricami 50% i 70% przedziatéw prognozy z modelu bez
cyklicznosci. W modelu bez cyklicznos$ci $ciezka prognoz punktowych popytu krajowego
powoli sie obniza, osiggajagc w ostatnim okresie wartosci przekraczajace 3,5% r/r. Wyrazna
réznica w przypadku popytu krajowego wigze sie prawdopodobnie z faktem dos¢ silnej
identyfikacji komponentu cyklicznego w przypadku tej zmiennej.

Prezentowane prognozy dla zmiennych o silnie zarysowanej dynamice cyklicznej
sugerujg, iz biezgca sytuacja makroekonomiczna odzwierciedla poruszanie sie w fazie
spowolnienia. Modele z regularnym komponentem cyklicznym sugerujg zwykle silniejsze
wahania (w tym przypadku: silniejsze spowolnienie). W przypadku eksportu przewidywane
jest przyspieszenie dynamiki, jednak dla tej zmiennej prognozowanie tendencji jest
szczegblnie trudne. W przypadku wartosci dodanej brutto w przemysle obserwowana
dynamika nie jest regularna; najprawdopodobniej wynika ona z natozenia réznych tendenciji
cyklicznych w poszczegdlnych dziatach produkcji. Powoduje to dodatkowe trudnosci
w prognozie tej wielkosci jako agregatu. Podsumowujgc, mozna jednak stwierdzi¢, iz jesli
dotychczas obserwowane wzorce wahan znajdg swojg kontynuacje, bardziej prawdopodobne
jest wejscie w faze spowolnienia trwajgcg okoto 4-5 kwartatéw. Gtebokos¢ spowolnienia
(w sensie obnizenia realnej dynamiki PKB) zalezy m.in. od (trudnego do przewidzenia
z wykorzystaniem narzedzi modelowych) wktadu eksportu netto, ktdry moze to spowolnienie
ostabié¢ lub przyspieszyé. Nowym elementem w aktualnej prognozie jest wyrazny sygnat
krétkookresowego spowolnienia w produkcji przemystowej, otrzymany po uwzglednieniu
trzech ostatnich odczytéw tego wskaznika. Jest to potwierdzenie realnosci grozby
rzeczywistego spowolnienia wzrostu (lub nawet realnego obnizenia) produkcji.
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Rysunek 2.12. Wykresy wachlarzowe

cyklicznego
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Ze wzgledu na widoczne rozbieznosci pomiedzy prognozami z poszczegdlnych rodzajéw

modeli ponizej przeprowadzono analize ex post poprzednio przedstawionych prognoz dla

danych miesiecznych (por. rys 2.13). W kontekscie niepewnosci predykcji rdznice sa
relatywnie niewielkie. Dla produkcji przemystowej obydwa modele w krétkim horyzoncie
dawaty bardzo zblizone prognozy, ktdre jednak okazaty sie wyraznie przeszacowane.
W przypadku sprzedazy detalicznej mozna jednak stwierdzi¢, iz przewidywania modelu
z wtgczonym komponentem cyklicznym byty nieco bardziej adekwatne (przy czym model ten

dawat nieco bardziej pesymistyczne prognozy).
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Rysunek 2.13. Wykresy wachlarzowe prognoz otrzymanych z wytagczeniem regularnego komponentu
cyklicznego
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Analiza ex post jest szczegdlnie wazna w przypadku danych kwartalnych. Prognozy
z wyfaczonym i witgczonym komponentem cyklicznym dla PKB oraz popytu krajowego byty
bardzo zblizone (w horyzoncie jednego kwartatu) i okazaty sie relatywnie trafne
(zob. rys. 2.14). Jesli chodzi o wartos¢ dodang brutto w przemysle, prognozy byty réwniez
zblizone, jednak odczyt okazat sie wyraznie gorszy od przewidywan. Odwrotna sytuacja miata
miejsce w przypadku popytu krajowego — obydwa podejscia dawaty bardzo zblizone
przewidywania w horyzoncie jednego kwartatu, ktore okazaty sie jednak zbyt pesymistyczne.
W przypadku eksportu prognozy réznity sie od siebie, przy czym to prognoza z modelu
z wigczonym komponentem cyklicznym okazata sie trafna. Podsumowujgc, odczyty danych
kwartalnych w biezgcej edycji ex post nie dostarczajg jednoznacznego wsparcia dla jednego
z podejsé (takze dlatego, ze ostatnie prognozy byty dosé zblizone w krétkim horyzoncie).

Ostatnie odczyty kluczowych wielkosci wskazujg na dalsze spowolnienie w polskiej
gospodarce. Szczegdlnie wazny jest fakt, iz wyraznie gorsze od przewidywan okazaty sie dane
z sektora produkcji przemystowe]. Jedynie ostatni odczyt dynamiki popytu krajowego nie
wpisuje sie w ten scenariusz.
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Rysunek 2.14. Zrealizowane wielkosci na tle prognoz z poprzedniego cyklu
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Na obecnym etapie wszystkie rozpatrywane tu modele przewidujg wystgpienie
w gospodarce polskiej spowolnienia (réznigc sie nieco co do jego skali oraz doktadnego
umiejscowienia w czasie, a takze ewentualnego odwrdcenia tej tendencji). Modele z wtgczong
cyklicznoscia przewidujg raczej silniejsze spowolnienie, jednak dopuszczajg tez wystgpienie
ozywienia po uptywie ok. 4 kwartatéw. Modele bez cyklicznosci przewidujg mniej dotkliwe
spowolnienie, jednak perspektywa ozywienia jest w tych prognozach stabiej zaznaczona.
W pordwnaniu z poprzednimi prognozami, widocznie stabsze odczyty dotyczgce produkcji
przemystowej (oraz zwigzane z tym mniej optymistyczne prognozy) wydajg sie wspierac
scenariusz zblizony do przewidywanego przez modele z cyklicznoscig.

W tym kontekscie rozpatrujgc scenariusze dla polskiej gospodarki nalezy zwrdcié¢ uwage
na kwantyfikacje niepewnosci prognozy widoczng w tabeli 2.1 w postaci btedéw predykcji
ex ante (odchylen standardowych rozktadéw predyktywnych, w punktach procentowych,
zaznaczone kursywa).

34



Tabela 2.1. Wartos¢ oczekiwana i odchylenie standardowe rozktadéw predyktywnych dla rocznej dynamiki
omawianych kwartalnych wskaznikow makroekonomicznych otrzymanych w modelach jednowymiarowych

2019 2020
a3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
4,09% | 3,74% | 3,41% | 3,23% | 3,26% | 3,43%
0,8 1,2 15 1,8 1,9 1,9
PKB 4,26% | 4,10% | 3,91% | 3,77% | 3,73% | 3,70%
0,8 1,2 1,5 1,8 1,9 2,0
4,79% | 4,24% | 3,95% | 4,04% | 3,43% | 3,42%
Wartos¢ dodana brutto 2,4 3,2 4,0 4,4 4,5 4,6
w przemyéle 4,33% | 457% | 4,58% | 454% | 441% | 4,08%
2,4 33 40 4,4 45 46
3,73% | 2,82% | 191% | 1,32% | 1,45% | 2,05%
o 13 1,9 23 2,6 2,7 2,8
Popytkrajowy 4,65% | 449% | 4,22% | 3,97% | 3,77% | 3,62%
13 21 27 3,0 3,2 33
4,60% | 4,71% | 417% | 7,69% | 9,37% | 10,03%
4,9 6,3 7,0 7,5 75 7.7
Eksport
6,14% | 6,23% | 6,01% | 9,60% | 9,30% | 896%
4,6 58 6,5 6,9 7,0 7.1

Kolorem szarym wyrézniono prognozy otrzymane z wytgczeniem regularnego komponentu cyklicznego.

Nalezy zwrdcié uwage na dos$é wysokie prognozy dynamiki eksportu w dalszych
horyzontach — sg one jednak obarczone znacznym btedem ex ante.

Najprawdopodobniej kolejne odczyty wskaznikow makroekonomicznych takich jak
PKB czy popyt krajowy bedg odzwierciedlaty dalsze spowolnienie tempa wzrostu; kwestig
otwartg jest natomiast przebieg spowolnienia (tj. jego regularnosé, szybkosc oraz gtebokosc).
Prezentowane tu prognozy (z wigczonym komponentem cyklicznym) moga wskazywaé na
wystgpienie dolnego punktu zwrotnego w poftowie 2020 r., przy czym cze$¢ modeli
z cyklicznoscig przewiduje nastepnie powrét tendencji wzrostowej. Prognozy takie nalezy
jednak interpretowaé ostroznie.

W poprzednich edycjach zaprezentowano prognozy otrzymane z wykorzystaniem
modelu wielowymiarowego (co pozwala na uzyskanie wgladu w strukture przewidywanego
wzrostu PKB). Niestety wyniki te sugerujg, iz m.in. ze wzgledu na trudnosci w precyzyjnym
prognozowaniu zmian zapasoéw oraz eksportu netto, otrzymane (implikowane) prognozy
tempa wzrostu agregatu (PKB) charakteryzujg sie bardzo znaczng niepewnoscig ex ante, co
moze stawiaé pod znakiem zapytania ich uzytecznos¢. Ponizej przedstawione sg uaktualnione
prognozy, otrzymane z uzyciem modelu wielowymiarowego.
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Rysunek 2.15. Wykresy wachlarzowe prognoz PKB i popytu krajowego otrzymanych z modelu
wielowymiarowego (oraz prognozy punktowe z modeli jednowymiarowych)
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Niepewnosc¢ ex ante (widoczna wyraznie na rys. 2.15) wynika m.in. z tego, ze w ramach
rozpatrywanego tu modelu wielowymiarowego niepewnosc¢ (odzwierciedlona przez losowos¢
rozktadu prognozy) ma tendencje do kumulacji w przypadku pewnych transformacji danych
odpowiadajacych wyznaczeniu podlegajgcych prognozie agregatow.

Zaréwno w przypadku dynamiki PKB, jak i w przypadku popytu krajowego, prognozy
punktowe otrzymane w podejsciu wielowymiarowym zblizone sg do prognoz z modeli
jednowymiarowych bez cyklicznosci i bardziej optymistyczne od prognoz modeli
jednowymiarowych z cyklicznoscia. Moze to wynika¢ z uwzglednienia wptywu inwestycji.
Prezentowane prognozy przewidujg wyhamowanie tempa wzrostu zaréwno PKB, jak popytu
krajowego w ciggu 3 najblizszych kwartatow do poziomu ok. 4% r/r, a nastepnie ponowne
przyspieszenie tempa wzrostu.

Prognozy przedstawiane w poprzedniej edycji raportu przewidywaty dynamike
naktadéw brutto na srodki trwate w drugim kwartale 2019 r. w wysokosci 10,9% (z wktadem
do wzrostu PKB w wysokosci 1,8 pp.), podczas gdy ostatnie odczyty GUS wskazujg stope
wzrostu 9,0% (z wktadem 1,5 pp.). Prognozowana poprzednio dynamika spozycia
indywidualnego (3,8% z wktadem 2,3 pp.) przewyzsza ostatnie odczyty GUS (4,4% z wktadem
2,5 pp.), przy czym z odwrotng sytuacjg mamy do czynienia w przypadku spozycia publicznego
(przewidywano dynamike 5,7% z wktadem 1 pp., odczyt GUS to odpowiednio 3,4% i 0,6 pp.).
Prezentowane ostatnio prognozy punktowe przewidywaty dodatni wktad do wzrostu ze strony
eksportu netto (ok. 0,6 pp.), wedtug ostatniego odczytu GUS eksport netto w drugim kwartale
br. miat neutralny wptyw na wzrost PKB.

Aktualne prognozy z modelu wielowymiarowego (por. tab. 2.2) przewidujg w okresie
predykcji powolne wyhamowanie dynamiki spozycia indywidualnego (z 4,1% do 3,4%) oraz
spozycia publicznego (z 2,9% do 2,2%). Tempo wzrostu inwestycji utrzymuje sie na poziomie
okoto 8-9% r/r przez caty okres. Z kolei tempo wzrostu eksportu i importu jest zblizone, co
skutkuje prognozg neutralnego oddziatywania eksportu netto na PKB.
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Tabela 2.2. Prognoza punktowa stép wzrostu r/r dla PKB oraz wybranych kategorii na podstawie
wielowymiarowego modelu zdezagregowanego z komponentami cyklicznymi, wraz z oceng wkiadu
poszczegélnych kategorii do tempa wzrostu r/r PKB

2019 2020
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
PKB 4,5% 4,6% 4,0% 4,0% 4,3% 4,7%
Spozycie indywidualne 4,1% 4,0% 3,8% 3,6% 3,5% 3,4%
2,4 2,0 2,4 2,1 2,1 1,7
Spozycie publiczne 2,9% 2,9% 2,6% 2,5% 2,3% 2,2%
0,5 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4
Naktady brutto na srodki trwate 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

Kolorem szarym wyrdzniono wartosci obrazujgce skale wptywu sktadowych na wzrost PKB, w pp.

Prezentowane tu prognozy sg nieco bardziej optymistyczne od prognoz z modeli
jednowymiarowych, jednak gorsze niz prognozy z modelu wielowymiarowego otrzymane
w poprzedniej edycji. Zgodnie z prezentowanym scenariuszem gtéwnymi czynnikami wzrostu
bedg konsumpcja prywatna oraz inwestycje, z niewielkim udziatem spozycia publicznego.
Prognoza taka opiera sie jednak na trwatym utrzymaniu wysokiego tempa wzrostu inwestycji
oraz nieujemnym wktadzie do wzrostu eksportu netto. Nalezy jednak zauwazyé, iz tak
optymistyczne przewidywania dotyczgce tempa wzrostu inwestycji mogg byé nie w petni
adekwatne. Dla potwierdzenia takiego scenariusza szczegdlnie istotna bedzie rola kolejnych
obserwacji oraz ewentualnych rewizji danych.

Prezentowane prognozy zaktadajg stabilnos¢ strukturalng tj. statos¢ w czasie wzorca
wahan cyklicznych. Z kolei juz zrealizowane oraz zapowiedziane w ciggu ostatniego roku
zmiany w polityce gospodarczej (o réznym charakterze) mogg prowadzi¢ do zaburzenia tego
wzorca o trudnych do przewidzenia konsekwencjach krétkookresowych. Podobnie, trudne do
przewidzenia sg réwniez przyszte innowacje w polityce gospodarczej. W krotkim okresie
oddziatywac bedzie zapewne stymulacja spozycia a takze dynamika inwestycji, nalezy jednak
zaznaczyd, iz kategorie te mogg réwniez przyczyni¢ sie do wzrostu importu.

Obecnie, jak sie wydaje, potwierdza sie rola otoczenia zewnetrznego dla sektora
produkcyjnego gospodarki polskiej. Pogorszenie koniunktury m.in. w Niemczech przetozyto sie
na gorsze odczyty produkcji przemystowej. Trudno obecnie wskazaé na perspektywy
polepszenia koniunktury w UE. Moze to oznacza¢ dalszg transmisje negatywnych impulséw do
gospodarki polskiej — stanowi to gtdwny czynnik ryzyka dla wzrostu gospodarczego.

Z punktu widzenia przedsiebiorstw pozostaje otwarte pytanie o mozliwosci utrzymania
konkurencyjnosci i rynkéw zbytu w sytuacji wzrostu niepewnosci i pogorszenia koniunktury
(w otoczeniu miedzynarodowym), a takze wcigz rosngcych kosztow (ustug, energii, pracy)
i perspektywy wzrostu obcigzen fiskalnych w kraju.
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Stymulacja fiskalna moze do pewnego stopnia podtrzymaé role spozycia
indywidualnego. Wydaje sie jednak, ze zaréwno przedsiebiorstwa, jak i konsumenci majg do
czynienia z wyraznym wzrostem kosztédw (rosnaca inflacja bazowa, wysoka inflacja cen ustug,
zte Sredniookresowe perspektywy dla cen nosnikéw energii). Stawia to pytanie o wielkos¢
realnego wzrostu produkcji i konsumpcji oraz o konsekwencje reakcji w zakresie polityki
monetarne;j.

Pewne wyzwanie moze stanowi¢ kwestia systemu finansowego. Po pierwsze,
obserwowane sg dalsze wzrosty cen na rynku nieruchomosci, co moze odzwierciedla¢ takze
brak alternatywnych mozliwosci inwestycyjnych (w sytuacji niskich realnych stép
procentowych). Konsekwencjg wyroku TSUE dot. kredytéw hipotecznych w CHF bedzie
koniecznos¢ zawigzania rezerw (kwestig otwartg pozostaje ich wielkos¢ oraz roztozenie tego
procesu w czasie). Skutek takiego oddziatywania jest zblizony do selektywnego (wzgledem
bankéw) podniesienia wymogoéw kapitatowych. Po pierwsze, moze to nie sprzyjaé stabilizacji
sektora bankowego, a po drugie prowadzi¢ do obnizenia podazy kredytu, co z kolei moze mieé
ujemne skutki jesli chodzi o finansowanie inwestycji przedsiebiorstw.

Podsumowujac, gtéwnym czynnikiem ryzyka wydaje sie transmisja negatywnych
zaktécen z zagranicy — zarédwno w postaci ogélnego pogorszenia koniunktury jak i szokéw
w ramach poszczegdlnych branz czy gatezi przemystu. Drugim czynnikiem ryzyka sg problemy
przedsiebiorcow z utrzymaniem konkurencyjnosci w sytuacji przewidywanego dalszego
wzrostu kosztéw oraz mozliwosci rownoczesnego zwiekszenia obcigzen fiskalnych. Pewnym
rozwigzaniem tego dylematu bytby wzrost inwestycji podnoszgcych znaczgco np. wydajnos$é
pracy, jednak zaréwno ogdlna niepewnos¢ jak i sytuacja sektora finansowego moga nie
sprzyjac¢ szerokiemu upowszechnieniu takiego rozwigzania.

Jesli wystgpi kumulacja negatywnych efektéw zewnetrznych i wewnetrznych, moze
dojs¢ do sytuacji, gdy spowolnienie bedzie bardziej gwattowne lub bardziej dtugotrwate niz
w prezentowanych tu scenariuszach prognostycznych.

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

Analize koniunktury w wybranych sekcjach oraz dziatach polskiej gospodarki oparto na
interpretacji cyklu odchylen oraz wskaznika dynamiki r/r (interpretowanego tu jako cykl stopy
wzrostu) dla indekséw produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej oraz produkcji
budowlanej'. Rozwazono indeksy miesieczne, nieoczyszczone z wahan sezonowych, o statej
podstawie (2015=100). Tabele 1, 6 oraz 7 w Dodatku zawierajg wykaz podlegajgcych analizie
indeksow. Wyniki dotyczace zidentyfikowanych cykli, estymacji ich dtugosci oraz amplitud
rowniez zawarto w Dodatku (patrz rysunki: 1, 13, 18 oraz tabela 4).

16 Dane te zaczerpnieto z portalu Eurostat.
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Sektory produkcji

Zasadnicze konkluzje dotyczace dtugosci zidentyfikowanych cykli w rozwazanych
indeksach produkcji pozostajg niezmienione w stosunku do wynikéw prezentowanych
w ostatnich raportach oraz raportach projektu ,Instrument Szybkiego Reagowania”?".

Rysunki 25-28 w Dodatku przedstawiaja potozenie punktéw zegara (1, I, lll, IV éwiartka
uktadu wspdtrzednych) dla dziatéw i sekcji produkcji przemystowej od roku 2001 do
pazdziernika 2018 r. Kolejne wiersze dotyczg dziatéw i sekcji produkcji wedtug kolejnosci jak
w tabeli 1 (patrz Dodatek). Potozenie tych punktéw wzgledem osi czasu pozwala na
wyodrebnienie okreséw o niskiej i wysokiej aktywnosci gospodarczej. Okresy te koresponduja
wyraznie z wyznaczonymi dla produkcji ogétem okresami pogarszania koniunktury (patrz
rysunek 2.16).

Rysunek 5 (patrz Dodatek) przedstawia wielkosci indeksu dynamiki r/r (w %) produkcji
przemystowej w rozwazanych sekcjach i dziatach gospodarki, poréwnane 1z ich
odpowiednikami dla Niemiec, strefy euro (19 krajéw) oraz 27 krajow UE (bez Wielkiej Brytanii).
Rysunek 2.16 przedstawia zmiany produkcji przemystowej r/r w miesigcach od marca do maja
2019 r., uszeregowane malejagco wedtug przecietnej dynamiki r/r w ciggu tych miesiecy.
W przypadku szesciu na 38 rozwazanych zmiennych, przecietne zmiany produkcji r/r w ciggu
ostatnich trzech miesiecy w prébie sg ujemne. Zmiany te (r/r) nie przesgdzajg jednak o ocenie
stanu koniunktury (w rozumieniu pozycji cyklicznej opartej o cykl odchylen) w danej sekcji lub
dziale gospodarki, a jedynie wskazujg na wyniki w odniesieniu do rocznej dynamiki zmian
produkcji.

17" Analizujgc zidentyfikowane dtugosci cykli zawarte w tabeli 4 oraz na rysunku 1 mozna zauwazy¢ duzg liczbe
zidentyfikowanych cykli o dtugosci w przedziale 1,5-3 lat. Jednak oszacowana amplituda tych wahan,
w poréwnaniu z cyklami dtuzszymi niz 3 lata, jest w wiekszosci przypadkdw znacznie nizsza — co pozwala na
scharakteryzowanie ich jako mniej znaczacych w procesie ksztattowania sie wahan cyklicznych dla
rozwazanych indeksow. W wiekszosci analizowanych zmiennych zidentyfikowano cykle o estymowanej
dtugosci w przedziale 3-4 lata — co odpowiada najprawdopodobniej zidentyfikowanym wahaniom
o estymowanej dtugosci cyklu ok. 3,5 roku dla indeksu produkcji ogdétem. Z kolei cykle o estymowanej dtugosci
w przedziale 4-7 lat zostaty zidentyfikowane w niewielu przypadkach. Rowniez cykle dtuzsze, tzn. ponad
7-letnie, zostaty zidentyfikowane w wiekszosci analizowanych zmiennych. Cykle te s3 jednak bardzo
zréznicowane pod wzgledem estymowane] dtugosci (pomiedzy réznymi rozwazanymi wskaznikami), co
sugeruje, aby scharakteryzowac je jako nie bedgce wynikiem zmian koniunkturalnych, a dtugookresowej
tendencji rozwojowej. ldentyfikacja niewielu cykli 4-7-letnich — dla wszystkich rozwazanych indeksow
produkcji w sekcjach i dziatach — pozwala na ustalenie wartosci parametréw w rozwazanej metodzie filtracji
HP analogicznie jak w przypadku indeksu produkcji ogétem, tzn. tak, aby kolejno ostabi¢ wahania o dtugosci
ponad: 4,5 roku, 5 lat, 7 lat oraz 8 lat.
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Rysunek 2.16. Produkcja r/r w rozwazanych sekcjach i dziatach produkcji przemystowej w marcu, kwietniu

i maju 2019 .

Produkcja pozostatego sprzetu transportowego

Produkcja urzadzen elektrycznych

Produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych surowcéw niemetal.
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen

Produkcja wyrobow gumowych i z tworzyw sztucznych

Pozostata produkcja wyrobéw

Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych
Dobra inwestycyjne

Produkcja napojow

Produkcja chemikaliéw i wyrobdw chemicznych

Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytaczeniem maszyn i urz.
Dobra zaopatrzeniowe

Gornictwo i wydobywanie

Gornictwo i wydobywanie, przetwérstwo przemystowe... budownictwo
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep

Przetworstwo przemystowe

Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikdw informagji

Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, elektrycznosé...
Produkcja artykutéow spozywczych

Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate)

Dobra konsumpcyjne nietrwate

Produkcja wyrobow tekstylnych

Dobra konsumpcyjne trwate

Pozostate gérnictwo i wydobywanie

Produkcja metali

Produkcja wyrobow z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebili...
Produkcja papieru i wyrobdéw z papieru

Produkcja wyrobow tytoniowych

Produkcja mebli

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektrycznga, gaz, pare wodna ...
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E)

Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej

Produkcja odziezy

Dobra zwigzane z energig (poza sekcja D oraz E)

Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca gérnictwo i wydobywanie
Produkcja wyrobow farmaceutycznych oraz lekéw

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego

Produkcja skor i wyrobdéw skérzanych
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Zegary wyodrebnionych wahan cyklicznych dla przypadkdéw, w ktérych wzmocnieniu
ulegajg wahania ponizej dtugosci: 5,5 roku (A=12000), 7 lat (A=32000) oraz 8 lat (A=55000)
przedstawiono na rysunkach 3-5 w Dodatku. Przypadek, w ktérym ostabieniu ulegajg wahania

o dtugosci powyzej 4,5 roku przedstawiono w ponizszych rozwazaniach, indywidualnie dla

kazdej rozwazanej zmiennej. Powodem, dla ktérego wiekszg uwage skupiono na interpretacji

tego przypadku zegara jest jego duza wrazliwos¢ na krétsze (w sensie dtugosci cyklu) zmiany

koniunktury, co moze pomdc w zidentyfikowaniu okresu pogorszenia lub poprawy

koniunktury odnoszgcego sie do cyklu krotkiego (tzw. cyklu Kitchina o dtugosci ok. 3-5 lat).
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Pozostate zegary uwzgledniajg bowiem coraz wiekszy udziat dtuzszych wahan, bedgcych
czesto wynikiem zmian dtugookresowych niezwigzanych ze zmiang koniunktury?.

Ponizej uwage skupiono na szczegétowym opisie koniunktury w sekcjach i dziatach
produkcji przemystowej w ostatnim okresie. W celu sformutowania wnioskéw uwage
skoncentrowano na zegarach cyklu koniunkturalnego, wartosciach cyklu odchylen, tabelach
korelacji (patrz tabela 2.3 i 2.8) pomiedzy wyodrebnionymi cyklami odchylen dla rozwazanych
zmiennych i cyklem odchylen dla produkcji ogétem. W przypadku produkcji przemystowej,
w celu oceny ogdlnej tendencji rozwojowej danego dziatu lub sekcji, analizie poddano réwniez
indeks o statej podstawie (2015=100), nieoczyszczony z wahan sezonowych, w okresie od
stycznia 2001 r. do maja 2019 r., wraz z realizacjg scentrowanej sredniej ruchomej 2x12MA
oraz indeks o statej podstawie (2015=100), oczyszczony z wahan sezonowych®. Interpretacji
podlega réwniez cykl stopy wzrostu (wartosci indeksu dynamiki r/r, patrz rys. 6 w Dodatku).
Dla wszystkich rozwazanych zmiennych przedstawiono prognoze (wykres wachlarzowy)
w horyzoncie od czerwca 2019 r. do maja 2020 r. Wyznaczono prognoze punktowg (mediana
rozktadu), wraz z niepewnoscig zobrazowang w postaci przedziatdw ufnosci rzedu 30%, 50%,
70% oraz 90% (odpowiednie wstegi koloru zielonego)®.

Ponizej zamieszczono dla kazdego dziatu, sekcji lub dziatéw produkcji, kolejno od gory:
zegar cyklu koniunkturalnego dla parametru A=5500, wyodrebniony cykl odchylen, wskaznik
dynamiki produkcji r/r wraz z prognozg na 12 kolejnych miesiecy. Obok wykresow
formutowano wnioski. Omawiamy jakosciowo potozenie ostatniego punktu na zegarze,
najwazniejsze jego charakterystyki oraz jakosciowo i ilosciowo przedstawiamy mozliwe
tendencje rozwojowe efektu wahan aktywnosci gospodarcze;j.

Tabela 2.4 przedstawia prawdopodobienstwo ujemnych wartosci wielkosci produkcji r/r
dla poszczegdlnych miesiecy okresu prognozy. Tabela 2.5 przedstawia prawdopodobienstwo
nizszej sredniej wartosci wskaznika produkcji w ujeciu r/r w drugim potroczu okresu prognozy
(tj. od grudnia 2019 r. do maja 2020 r.) w odniesieniu do Sredniej wartosci wskaznika produkgji
W ujeciu r/r w pierwszym potroczu okresu prognozy (tj. od czerwca 2019 r. do listopada
2019r.). Podejscie to pozwala na okreslenie (w sposdéb uproszczony) bardziej
prawdopodobnego kierunku rozwoju w danym dziale produkciji.

18 przedstawione zegary charakteryzuja sie réznym stopniem czytelnosci fazy wahan cyklicznych, co moze by¢
zwigzane zaréwno ze stopniem wrazliwosci tych zmiennych na wahania koniunkturalne obecne w polskiej
gospodarce, jak i wtasnosciami stosowanych metod analizy cyklicznosci.

19 Dane zaczerpnieto z Eurostatu.

20 Analiza zegaréw cyklu oraz samych cykli odchyled ma na celu ocene pozycji cyklicznej danej gatezi gospodarki
(lub jednoczesnie kilku gatezi gospodarki), natomiast analiza korelacji pomoze w ocenie wyprzedzenia lub
opdznienia w fazie cyklu danej zmiennej wzgledem cyklu produkcji ogoétem. Interpretacja wykresow
wachlarzowych dla cyklu wzrostu pozwoli na sformutowanie przewidywan co do przysztych wielkosci w danym
dziale lub sekcji.
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Gornictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, elektrycznos¢, gaz, para wodna
i gorgca woda, budownictwo

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)

Gornictwo i wydobywanie, przetwoérstwo przemystowe,
elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg
uktadu
wspotrzednych, co wskazuje na dalsze

ruch w drugiej C¢wiartce

wyhamowanie koniunktury. Pofozenie
ostatnich punktow wskazuje na przejscie
do drugiej ¢wiartki, co oznacza¢ moze dla
dziatu recesje. Wniosek ten potwierdza
rowniez analiza ostatnich wartosci cykli
odchylen tej zmiennej. Pomimo niskiej
amplitudy wahan, dynamika zegara
wskazuje wyraznie na ruch w kierunku
przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara,
poprzez kolejne fazy cyklu.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczgco charakterystyk rozktadu
predyktywnego.

Biezaca prognoza

wskazuje na wysokie
prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
r/r w horyzoncie prognozy
0,30).

(mediany

produkgciji

(powyzej Sciezka  centralna

prognozy rozktadow
predyktywnych) waha sie wokét poziomu
ok. 2.5%. Scenariusz, w ktérym srednia
wielko$¢ produkcji r/r w drugim pétroczu
okresu prognozy bedzie nizsza od sredniej
r/r

poétroczu okresu prognozy jest prawie tak

wielkosci  produkcji w pierwszym

samo prawdopodobny jak scenariusz
odwrotny. Oznacza to silng niepewno$é co
do tendencji rozwojowych dziatu, przy
jednoczesnym obnizeniu Sciezki centralnej

w poréwnaniu z poprzednim raportem.



Dobra zaopatrzeniowe

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu o umiarkowanym
stopniu czytelnosci ze wzgledu na duzy
udziat wahan przypadkowych w ostatnim
okresie (ok. 3 lat). Ostatnie punkty zegara
znajdujg sie na granicy pomiedzy druga
a trzecig ¢wiartkg uktadu wspoétrzednych,
co wskazuje na przejscie z fazy
wyhamowania koniunktury w produkcji
débr zaopatrzeniowych do recesji. Analiza
dynamiki cyklu odchylen wskazuje na
znaczne zmniejszenie amplitudy wahan
tego cyklu po 2014 r. (ok. 1-2%). W latach
wczesniejszych amplituda ta wahata sie
3-9%. Brak

udziatu (w odniesieniu do przecietnego

w przedziale znaczacego
udziatu przed 2014 r.) wahan cyklicznych
w okresie ostatnich trzech lat.

Nowo naptywajgce obserwacje
wptynety na nieznaczng zmiane trendu.
Biezgca prognoza wskazuje, ze w okresie
prognozy prawdopodobienistwo
ujemnych wartosci r/r

przekracza 0,49. Prawdopodobienstwa, iz

produkgcji nie
Srednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza
od r/r
w pierwszym potroczu okresu prognozy

Sredniej wielkosci  produkgcji

lub odwrotnie sg prawie réwne.



Dobra zwigzane z energia (poza sekcja E)

Dobra zwiazane z energig (poza sekcja E)
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Ostatnie punkty zegara w wariancie
klasycznym kontynuujg ruch w kierunku
uktadu
Wskazuje to na pogorszenie sie koniunktury.

trzeciej ¢wiartki wspotrzednych.
Analiza dynamiki cyklu odchylen wskazuje na
znaczne zwiekszenie amplitudy wahan tego
cyklu w ostatnim roku do 3%. W 3-4 latach
wczesniejszych amplituda ta nie przekraczata
2%.

Biezgce rozktady predyktywne wskazuja,
iz w kolejnych miesigcach nalezy spodziewac
sie tendencji do spadku wielkosci produkcji
r/r débr zwigzanych z energia (poza sekcja E)
do poziomu okoto zera w drugiej potowie
okresu prognozy. Z prawdopodobiefnstwem
0,56 s$rednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie nizsza od
Sredniej wielkosci produkcji r/r w pierwszym
potroczu okresu prognozy.
Prawdopodobienistwo ujemnych wielkosci
produkcji r/r w poszczegdlnych miesigcach
okresu prognozy nie przekracza 0,63 i dla
wiekszosci miesiecy jest nizsze niz 0,5. Nowo
naptywajgce obserwacje (za miesigce od
lutego do maja 2019 r.) wptynety na

nieznaczne podwyzszenie rozktadu

predyktywnego.



Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E)

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg na
regularny ruch w kierunku przeciwnym
do ruchu wskazowek zegara. Ostatnie
punkty na zegarze w wariancie
klasycznym znajdujg sie w trzeciej
uktadu

Wskazuje to na recesje w tym dziale

¢wiartce wspotrzednych.

produkgji. Prognozy punktowe
spadek

wielkosci produkcji r/r w tym dziale

wskazujg na poczatkowy
produkcji do poziomu ok. -5% w drugim
kwartale 2019 r. W drugim pétroczu
okresu prognozy spodziewana jest
poprawa. Dodatnie wartosci dynamiki
bedg mogty byé obserwowane na
koricu horyzontu prognozy, to jest pod
koniec 2020 r. Prawdopodobienstwo
r/r
w pierwszym poéfroczu okresu prognozy
przewyzsza kazdorazowo 0,84 a do
grudnia 2019 .

Bardziej

ujemnych wartosci  produkgji

przewyzsza 0,64.
prawdopodobny jest
scenariusz, w ktédrym srednia wielkos¢
produkcji r/r w drugim potroczu okresu
prognozy bedzie wyzisza od Sredniej
wielkosci produkcji r/r w pierwszym
okresu

potroczu prognozy

(prawdopodobieristwo to wynosi 0,79).



Dobra inwestycyjne

Dobra inwestycyjne Zegary o wysokim stopniu czytelnosci,
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Dobra konsumpcyjne trwate

Dobra konsumpcyjne trwate Zegary O Wy50kim stopniu
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Dobra konsumpcyjne trwate (mediany rozktadéw predyktywnych)
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A

produkcji w tym dziale (do ok. 7% na
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nie zmienity znaczgco charakterystyk

rozktadu predyktywnego.
Prognozowaniu w tym dziale
towarzyszy silna niepewnoscé.
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Dobra konsumpcyjne nietrwate

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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W przypadku débr konsumpcyjnych
nietrwatych zegary cyklu charakteryzujg sie
stabym stopniem czytelnosci ze wzgledu na
wahan o charakterze

wysoki  udziat

przypadkowym. Ostatnie punkty zegara
w wariancie klasycznym kontynuujg ruch
uktadu
wspotrzednych. Wskazuje to na powrét do

stanu

z czwartej do trzeciej cwiartki

recesji. Analiza zachowania cyklu
odchylen w ostatnich miesigcach potwierdza
ten wniosek. Wartos¢  wspdtczynnika
korelacji pomiedzy wyodrebnionym cyklem
a cyklem odchylen dla produkcji ogdétem
(ok. 0,6) wskazuje na umiarkowany poziom
synchronizacji tych cykli.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczgco charakterystyk rozktadu
predyktywnego. Prognoza punktowa
(mediany rozktadéw) wskazuje na zmiany r/r
w produkcji w tym dziale na poziomie ok. 5%.
Biezaca prognoza wskazuje, ze
prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
produkcji r/r wzrosto w analizowanej rundzie
0,4. Mniej

prawdopodobny jest scenariusz, w ktérym

prognostycznej i przekracza
$rednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza od
Sredniej wielkosci produkcji r/r w pierwszym
potroczu okresu prognozy
(prawdopodobienstwo to wynosi 0,44).



Gornictwo i wydobywanie
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Ostatnie punkty zegara znajduja
sie  w drugiej (¢wiartce ukfadu
wspotrzednych, co wskazuje na
wyhamowanie tendencji do poprawy

koniunktury w gornictwie
i wydobywaniu. Analiza cyklu odchylen
wskazuje na wystepowanie
w gérnictwie i wydobywaniu cykli

ok. dwuletnich. Wspétczynnik korelacji
na poziomie ok. 0,67. Amplituda wahan
cyklu odchylen w przedziale 3-6%.
Rozproszenie rozktadow
predyktywnych jest wzglednie state
w horyzoncie prognozy.
Prawdopodobienstwo ujemnych
wartosci produkcji r/r jest wysokie
iwaha sie w przedziale 0,47-0,86.
Prognoza punktowa (mediany
rozktadow) waha sie w przedziale od
-5% do 0% r/r. Scenariusz, w ktorym
$rednia wielkos$¢ produkcji r/r w drugim
poétroczu okresu prognozy bedzie nizsza
od s$redniej wielkosci produkcji r/r
w pierwszym potroczu okresu prognozy
jest prawie tak samo prawdopodobny
jak scenariusz odwrotny (0,39/0,61).



Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)

-2,00%

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%
-5,00%

1,00%
—0—luty 19

-1,50% -1,00% -0,50%

dynamika zmian

0,00% 0,50%

8,00%

6,00%

4,00%

2,00%

0,00%

-2,00%

-4,00%

-6,00%

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego

). =5500 =) =12000 ===} =32000 =3} =55000

6
DG I XXX DX X X

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego

20 20
15 15
10 —— 10
oA AN . I
-5 -5
~N I
w A v I
N
1
WOVIVIEX X IOV VIVIEX X NI VIVIEX X NIV VIV X
| 2018 | 2019 | 2020
Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego
25 25
20 20
15 15
10 — 10
5 -~ 5
0 I\ V/\\ 0
5 I\ ~ M
w N\ | N 0
15 ! V‘ "\ / - 15
20 \ I V 20
25 v -25
X IV VEVIEX XD IV VEVIEX X0V vivimX Xl v
| 2017 2018 | 2019 | 2020

50

Ostatnie punkty zegara znajduja

sie w trzeciej ¢wiartce ukfadu
wspotrzednych, ale  blisko jego
poczatku. Wskazuje to na

wyhamowanie koniunktury w tym
dziale produkcji, przy jednoczesnym
silnym spadku amplitudy wahan. Niska
wartos¢ probkowego wspdétczynnika

korelacji  (ponizej 0,5) Swiadczy
o niewielkiej  synchronizacji  cyklu
odchylen tej zmiennej z cyklem

odchylen produkcji ogdétem. Sugeruje
to niewielki udziat wahan cyklicznych
(utozsamianych ze zmiang
koniunktury) w tej zmiennej.

Nowo naptywajace obserwacje
nie zmienity znaczgco charakterystyk
rozkfadu

predyktywnego. Prognoza

punktowa (mediany rozktadow)

na wielkosci

r/r

Prawdopodobienstwo

wskazuje ujemne
produkcji

ok. -4%.
ujemnych wartosci produkcji r/r waha

sie w przedziale 0,56-0,73. Mniegj

na poziomie

prawdopodobny jest scenariusz, w ktérym
$rednia wielkos¢ produkgji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza
od r/r
w pierwszym poétroczu okresu prognozy

Sredniej wielkosci  produkgji
(prawdopodobienstwo to wynosi 0,43).
Rozproszenie rozktadow
predyktywnych jest wzglednie state
w horyzoncie prognozy, ale bardzo

silne.



Pozostate gérnictwo i wydobywanie

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegar cyklu o niskim stopniu

czytelnosci.  Ostatnie punkty zegara
kontynuujg ruch w pierwszej Céwiartce
ukfadu wspétrzednych, co wskazuje na
dalsze pogarszanie koniunktury w tym
dziale. Przed rokiem 2014 prezentowany
cykl odchylen charakteryzowat sie wysokg
amplitudg wahan — siegajagcq nawet 15%.
Po

zmniejszeniu. Wspotczynnik korelacji na

tym okresie amplituda ulegta

poziomie powyzej 0,8.

naptywajace
wptynety na obnizenie tendencji centralnej

Nowo obserwacje

rozktadu  predyktywnego. Prognoza
punktowa (mediany rozktadow)
wskazuje, ze dynamika wielkosci

produkcji r/r bedzie rosngc i osiggnie
wartosci dodatnie na przetomie 2019
i 2020 r. Prawdopodobieristwo ujemnych
wielkosci produkgji jest mniejsze od 0,56.
Bardziej prawdopodobny jest scenariusz,
w ktérym sSrednia wielkos¢ produkcji r/r
okresu

w drugim pdtroczu prognozy

bedzie wyzsza od S$redniej wielkosci
produkgji r/r w pierwszym pétroczu okresu
prognozy

wynosi 0,68).

(prawdopodobienstwo  to



Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca gornictwo i wydobywanie
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg
w ostatnim czasie na regularny ruch
w kierunku przeciwnym do ruchu
wskazowek zegara. Ostatnie punkty
zegara w wariancie klasycznym
znajdujg sie bardzo blisko poczatku
uktadu wspotrzednych. Odchylenia od
dtugookresowej tendencji sg bardzo
mate, co utrudnia okreslenie fazy cyklu.
Jest to efekt dla analizowanego dziatu
nowy, poniewaz
od

tendencji byty relatywnie wysokie.

w  przesztosci

odchylenia dtugookresowej

Nowo naptywajace obserwacje
nie zmienity zasadniczo charakterystyk
rozktadéw predyktywnych. Prognozy
dla tego dziatu sg obarczone silng
niepewnoscia oraz duzg zmiennoscia
tendencji centralnych.
Prawdopodobienstwo
dynamik

ujemnych
wykazuje tendencje do

spadku w horyzoncie prognozy,
zawierajgc sie przy tym w przedziale
0,29-0,47. Scenariusz, w ktérym $rednia
wielkos$¢ produkgji r/r w drugim pétroczu
okresu prognozy bedzie wyzsza od sredniej
wielkosci produkcji r/r w pierwszym
potroczu okresu prognozy jest jednakowo
prawdopodobny do scenariusza

przeciwnego.



Przetworstwo przemystowe

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Ostatnie punkty zegara znajdujg sie na
linii odgraniczajgcej drugg i trzecig éwiartke.
Odchylenia od dtugookresowej tendencji
utrzymujg sie dla rozwazanego dziatu na
bardzo lat.

Amplituda wahan cyklicznych po 2013 r.

niskim poziomie od kilku

ulegta wyraznemu zmniejszeniu do poziomu
ok. 1% (wobec obserwowanej amplitudy
przed tym okresem wynoszacej ok. 4-6%).
Nowo naptywajgce obserwacje zmienity
bardzo znaczaco charakterystyki rozkfadu
predyktywnego. Sciezka centralna (mediany
rozktadéw) ulegta przesunieciu w kierunku
wartosci 0 % r/r dynamiki i stata sie o wiele
bardziej wahliwa w analizowanym horyzoncie
prognozy. W konsekwencji
prawdopodobienstwa ujemnych wielkosci
produkcji r/r w poszczegdlnych miesigcach
$q
prawdopodobny jest scenariusz, w ktorym

bardzo zmienne. Nieco bardziej

$rednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
poétroczu okresu prognozy bedzie wyzsza od
r/r

w pierwszym poéfroczu okresu prognozy

Sredniej wielkosci produkgcji

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,61).



Produkcja artykutéw spozywczych
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Ostatnie punkty zegara (w wariancie
klasycznym) osiggnety trzecig cwiartke.
Wskazuje to na recesje w dziale. Wnioski
te potwierdza réwniez analiza ostatnich
wartosci cyklu odchylen. Wspotczynnik
korelacji cyklu odchylen z cyklem
odchylen  produkcji ogdétem  wynosi
ok. 0,63. Obserwowana recesja jest
poprzedzona wyhamowaniem
i relatywnie stabg ekspansjg w 2017 roku.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczaco charakterystyk
rozktadu predyktywnego. Silna
zmiennos¢ przebiegu Sciezki centralnej
jest cechg charakterystyczng obecnej
i poprzedniej edycji prognoz. Nowe
obserwacje przesunety catg Sciezke, ktéra
obecnie oscyluje pomiedzy wartosciami
0% r/r i 5% r/r. Prawdopodobieristwa
ujemnych  wielkosci  produkcji  r/r
w poszczegdlnych miesigcach prognozy
sg bardzo zmienne. Nieco bardziej
prawdopodobny jest scenariusz,
w ktérym srednia wielkos¢ produkcji r/r
w drugim pédtroczu okresu prognozy
bedzie wyzsza od sredniej wielkosci
produkcji r/r w pierwszym pédtroczu
okresu prognozy (prawdopodobierstwo
to wynosi 0,59).



Produkcja napojow

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)

Produkcja napojow

050% -0,40% -030% -0,20% -0,10% 0,00% 0,0% 020% 030% 040% 050% 0,60%
—0—luty 19

dynamika zmian

1,00%

0,50%

0,00%

-0,50%

-1,00%

-1,50%

8,00%

6,00%

2,00%
0,00%
-2,00%
-4,00%
-6,00%

-8,00%
W

Produkcja napojéw

=) =5500 ===}=12000 =) =32000 ===} =55000

10,00%

4,00% | R

v vivin X Xl‘ mw w vivin x Xl* m w vivin x Xl* n
| 2018 | 2019 \

[\
2020

v X

Produkcja napojow

] " f\u
AA | T !

[N |

| 2017 2018 | 2019 | 2020

KI‘ mw vivim x XI* nw vivim x XI‘ nw vivi x XI‘ now o

55

Zegary w tym dziale charakteryzujg
sie bardzo stabg czytelnoscig. Ostatnie
punkty zegara kontynuujg ruch pomiedzy
druga uktadu
wspotrzednych. Wskazuje to na dobrg

pierwsza a ¢wiartka
koniunkture, jednak o bardzo zmiennych
charakterystykach. Procentowe
odchylenia cyklu tej zmiennej od linii
trendu w ostatnich 3-4 latach ulegty
zmniejszeniu (w odniesieniu do wartosci
przed tym okresem). Brak powigzan
pomiedzy cyklem odchylei analizowanej
zmiennej z cyklem odchylen produkcji
ogdétem (wspdtczynnik korelacji cyklu
odchylen produkcji napojéw z cyklem
odchylen produkcji ogétem ponizej 0,5).

naptywajace
wptynety na jeszcze silniejsze rozproszenie

Nowo obserwacje
rozktadu predyktywnego. Sciezka centralna

(mediany rozktaddéw) oscyluje z silng
zmiennoscig wokot wartosci 0%, przyjmujac
w niektorych miesigcach wartosci zblizone do
5% dynamiki rocznej, a w innych wartosci
ujemne. Tendencja spadkowa nakreslona
w  poprzedniej edycji raportu zostafa
zmieniona na bardziej stabilne perspektywy
rozwojowe. Prawdopodobieristwo ujemnych
wielkosci produkcji r/r dla poszczegdlinych
miesiecy osigga wartos¢ 0,59 w lutym 2020.
Nieco  bardziej

prawdopodobny  jest

scenariusz, w ktéorym Srednia  wielkosé
produkcji napojéw r/r w drugim poétroczu
okresu prognozy bedzie nizsza od Sredniej
wielkosci produkgji r/r w pierwszym potroczu
okresu prognozy (prawdopodobienstwo to

wynosi 0,55).
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Zegary cyklu wskazujg na regularny
ruch w kierunku przeciwnym do ruchu
wskazowek Ostatnie

zegara. punkty

zegara kontynuujg ruch w kierunku
trzeciej ¢wiartki uktadu wspétrzednych, co
wskazuje dalsze

na pogorszenie

koniunktury w  produkcji  wyrobdéw
tytoniowych w ostatnich miesigcach. Niski
préobkowy wspoétczynnik korelacji (ponizej
0,4) dla omawianego cyklu odchylen
z cyklem odchylen dla produkcji ogétem
wskazuje na brak synchronizacji tych cykli.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
wptynety zasadniczo na zmiane Sciezki
sie dodatnig

nieznacznym

centralnej. Prognozuje

dynamike produkcji z
wyhamowaniem na poczatku 2020 roku.
Wobec silnego rozproszenia rozktadéow
predyktywnych, scenariusz zaréwno silnie
negatywny jak i silnie pozytywny dla
jest
Nieco

analizowanego dziatu rownie

prawdopodobny. bardziej
prawdopodobny jest scenariusz, w ktérym
Srednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza
od r/r

w pierwszym potroczu okresu prognozy

Sredniej wielkosci  produkgcji

(prawdopodobienistwo to wynosi 0,54).



Produkcja wyrobow tekstylnych

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu o umiarkowanym stopniu
Ostatnie

ruch w trzeciej

czytelnosci. punkty zegara

kontynuuja ¢wiartce
ukfadu

pogorszenie koniunktury w tym dziale

wspotrzednych, co wskazuje

produkcji. Wartosci wspotczynnika
korelacji wskazujag na wysoki poziom
synchronizacji  cyklu  odchylen dla

produkcji wyrobow tekstylnych z cyklem
odchylen produkcji ogétem (wspdtczynnik
korelacji réwny 0,83). Obserwuje sie
incydentalnie wysokg amplitude wahan
w 2007 i 2008 r. W ostatnich 3-4 latach
amplituda jest zasadniczo nizsza, siegajgca
3%.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
wptynety zasadniczo na przebieg Sciezki
centralnej. Nadal sciezka bazowa wykazuje
tendencje do wzrostu na poziomie okofo 5%
r/r catym prognozy.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci

w horyzoncie

tempa zmian produkcji r/r wyrobow
tekstylnych waha sie w przedziale 0,19-
0,42. Nieco bardziej prawdopodobny jest
scenariusz, w ktéorym Srednia  wielko$é
produkcji r/r w drugim pdtroczu okresu
prognozy bedzie wyzsza od sredniej wielkosci
produkgji r/r w pierwszym pdtroczu okresu
prognozy (prawdopodobienstwo to wynosi

0,53).
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Zegary cyklu o niskim stopniu

czytelnosci, co utrudnia  okreslenie
aktualnej pozycji cyklicznej. Ostatnie punkty
zegara w wariancie klasycznym znajduja sie
w trzeciej ¢wiartce uktadu wspétrzednych.
Wyodrebniony cykl odchyled produkcji
odziezy charakteryzuje sie duzym stopniem
synchronizacji z cyklem odchylen dla ogétu
produkcji

przemystowe;j (prébkowy

wspotczynnik korelacji wzmiankowanych
0,75).

Amplituda wahan cyklu odchylen nie

cykli odchylen osigga wartos¢

przekracza znaczagco 4% w ostatniej
dekadzie.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
wptynety znaczaco na charakterystyki

rozktadéw predyktywnych. Sciezka centralna
(mediany rozktadéw) charakteryzuje sie silng
0% r/r.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci

oscylacjig  wokét  wartosci
tempa zmian produkcji r/r jest zmienne
w czasie, ale relatywnie wysokie. Bardziej
prawdopodobny jest scenariusz, w ktérym
Srednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza od
r/r

w pierwszym potroczu okresu prognozy

Sredniej wielkosci produkcji

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,66).



Produkcja skor i wyrobow skérzanych
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Zegary w ostatnim roku czytelne. Ostatnie
punkty zegara kontynuujg ruch w trzeciej
¢wiartce uktadu wspétrzednych i zblizajg sie
do dolnego punktu zwrotnego. Wskazuje to
na dalsze pogorszenie koniunktury od
poprzedniej edycji raportu, jednak daje
nadzieje, ze po przejsciu przez dolny punkt
zwrotny dziat znajdzie sie w fazie odbudowy.
Analizowany dziat produkcji charakteryzuje
sie wysokim poziomem synchronizacji cyklu
odchylen z cyklem odchylen ogdétu produkcji
przemystowej  (probkowy  wspdtczynnik
korelacji osigga wartos¢ ok. 0,79).

Nowo naptywajgce obserwacje, zgodne
z tendencjami przedstawionymi
w poprzednim rozdziale, nie wptynety na
zmiany charakterystyk rozktadoéw
predyktywnych. Sciezka centralna (mediany
rozktadéw) wykazuje tendencje do wzrostu
z poziomu ok. -10% do poziomu ok. 5%
na koricu horyzontu prognozy.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
tempa zmian produkcji r/r w tym dziale
wykazuje tendencje do spadku z poziomu
ok.0,76 do ok. 0,25 na koncu horyzontu
prognozy. Bardziej prawdopodobny jest
scenariusz, w ktérym S$rednia wielkos¢
produkcji r/r w drugim potroczu okresu
prognozy bedzie wyzsza od Sredniej wielkosci
produkcji r/r w pierwszym pétroczu okresu
prognozy (prawdopodobieAstwo to wynosi
0,84).



Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebli; produkcja wyrobdéw
ze stomy i materiatow uzywanych do wyplatania
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Produkcja papieru i wyroboéw z papieru

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Ostatnie punkty zegara przechodza
z drugiej ¢wiartki uktadu wspétrzednych
do trzeciej, co wskazuje na pogorszenie
koniunktury w tym dziale do stanu reces;ji.
Amplituda wahan cyklu odchylei ulegta
wyraznemu zmniejszeniu w ostatnich 3-4
latach (w odniesieniu do amplitudy przed
tym okresem wynoszgcej ok. 6-7% w latach
2007-2008). Swiadczy to o zmniejszeniu
udziatu wahan koniunkturalnych
w dynamice indeksu produkcji w tym
dziale. Wspoétczynnik korelacji na poziomie

0,8 sugeruje wysoki poziom zbieznosci

cyklu odchylen tej zmiennej z cyklem
odchylen produkcji ogétem.

Nowo naptywajgce obserwacje
wptynety na obnizenie rozktadu

predyktywnego w poczgtkowym okresie
prognozy. Sciezka centralna (mediany
rozktadéw) waha sie w przedziale od 0%
do 7% w horyzoncie prognozy. Wskazuje
to na odbudowe i perspektywy stabilnego
rozwoju tej branzy. Prawdopodobienstwo
ujemnych wielkosci zmian r/r jest w catym
horyzoncie prognozy niskie, z wyjatkiem
listopada 2019. Bardziej prawdopodobny
jest scenariusz, w ktérym Srednia wielko$é
produkcji r/r w drugim poétroczu okresu

prognozy bedzie wyisza od S$redniej
wielkosci produkcji r/r w pierwszym
potroczu okresu prognozy

(prawdopodobierstwo to wynosi 0,79).
Rozproszenie rozktadéw  predyktywnych

zwieksza sie znaczgco w horyzoncie prognozy.



Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji
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Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu o umiarkowanym
stopniu czytelnosci, wskazujg na przejscie
z drugiej ¢wiartki do trzeciej. Wskazuje to
na wyhamowanie koniunktury do stanu
Whnioski

dynamiki cyklu odchylen tej zmiennej.

recesji. te potwierdza analiza
Analiza korelacji sugeruje dos¢ wysoki
poziom synchronizacji cyklu odchylen tej
z cyklem odchylen produkcji
(wspodtczynnik

zmiennej

ogdtem korelacji na
poziomie 0,68). Amplituda wahan cyklu
odchylen tej zmiennej na poziomie 6-9%.
Biezgca s$ciezka median rozktadow
predyktywnych wykazuje tendencje do
wzrostu wartosci z poziomu ok. -9% do ok. 0%.
Ten efekt pozostaje

w  poréwnaniu z

niezmieniony
poprzednia  rundg
prognostyczna. Prawdopodobienstwo
r/r jest

wysokie. Nieco bardziej prawdopodobny jest

ujemnych wartosci produkcji

scenariusz, w ktérym Srednia  wielkos¢
produkcji r/r w drugim pdtroczu okresu
prognozy bedzie wyzsza od Sredniej wielkosci
produkcji r/r w pierwszym pdtroczu okresu
prognozy (prawdopodobieristwo to wynosi

0,58).



Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary o umiarkowanym stopniu
czytelnosci (nie charakteryzujg sie ruchem
zgodnym z ruchem wskazéwek zegara).
Uniemozliwia to okreslenie aktualnej
pozycji
wspotczynnika

cyklicznej.  Wysoka  wartos¢

korelacji (na poziomie
ok. 0,78) swiadczy o wysokim poziomie
synchronizacji cyklu odchylen tej zmiennej
z cyklem odchyled produkcji ogétem.
Amplituda wahan cyklu ulegta
zmniejszeniu w ostatnich 3-4 latach do
ok.  2-3%.

o] zmniejszeniu

poziomu Swiadczy to

udziatu wahan
koniunkturalnych w dynamice indeksu
produkcji w tym dziale.

Nowo

naptywajgce  obserwacje

obnizyty S$ciezke centralng prognozy.
Prognozuje sie, ze dynamika produkcji
w tym dziale bedzie oscylowa¢ wokot
ok. 2.5%, z

prawdopodobienstwem ujemnych wartosci

poziomu duzym

dynamiki w czerwcu 2020 r. Ogdlnie

prawdopodobienstwo ujemnych wielkosci

produkcji  chemikalidw i  wyrobdéw
chemicznych w ujeciu r/r waha sie
w  przedziale od 0,18 do 0,49.

Prawdopodobienstwa, iz Srednia wielko$é
produkcji r/r w drugim poétroczu okresu
prognozy bedzie wyzisza od
r/r
potroczu okresu prognozy lub odwrotnie
sg praktycznie réwne (0,49/0,51).

Sredniej

wielkosci  produkcji w pierwszym



Produkcja wyrobow farmaceutycznych oraz lekéw

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg
uktadu
wspotrzednych, co wskazuje na oznaki

ruch w czwartej Cwiartce
odbudowy koniunktury w tym dziale
Ostatni punkt znajduje sie
blisko uktadu

wspotrzednych. Brak synchronizacji cyklu

produkcji.
bardzo poczatku
odchylen tej zmiennej z cyklem odchylen
produkcji  ogdtem.
siegajgca nawet 9-16%.
Nowo
wptynety
predyktywnego

Amplituda  cyklu

naptywajgce  obserwacje

na podwyzszenie rozktadu

w  catym  okresie
prognozy. Sciezka centralna (mediany
rozktadéw predyktywnych) wskazuje na
r/r
wyrobow farmaceutycznych oraz lekéw
z poziomu ok. 0% do ok. 5% r/r na koricu

horyzontu prognozy.

tendencje do wzrostu produkcji

Prawdopodobienstwo ujemnych wielkosci
produkcji w tym dziale (w ujeciu r/r) silnie
waha sie i zawiera sie w przedziale 0,15-
0,50.
Srednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim

Z prawdopodobieinstwem 0,41

potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza
od
w pierwszym poétroczu okresu prognozy.

Sredniej wielkosci produkcji



Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych
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Zegary cyklu o umiarkowanym

stopniu czytelnosci. Ostatnie punkty
zegara kontynuujg ruch w trzeciej ¢wiartce
uktadu wspétrzednych, ale bardzo blisko
poczatku uktadu wspotrzednych.
Amplituda wahan w ostatnich 3-4 latach
ulegta silnemu zmniejszeniu (z poziomu
ok. 6% przed tym okresem do ok. 1%).
Swiadczy to o zmniejszeniu udziatu wahan
koniunkturalnych w dynamice indeksu
produkcji w tym dziale. Wysoka wartos¢
wspotczynnika korelacji (na poziomie
ok. 0,9) wskazuje, iz produkcja wyrobéw
gumowych i z tworzyw sztucznych
charakteryzuje sie wysokim poziomem
synchronizacji cyklu z cyklem odchylen
produkcji ogétem.

Nowo naptywajgce  obserwacje
przesunety sciezke centralng rozktaddw
w kierunku nizszych dynamik. Obecnie
wskazujemy na rozwdj dziatu na poziomie
nie mniejszym niz 5% r/r a nie wiekszym
niz 10% r/r w catym horyzoncie prognozy.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
produkcji (w tym dziale) w ujeciu r/r jest
niskie i waha sie w przedziale od 0,11 do
0,30.

scenariusz, w ktérym srednia wielkos¢

Bardziej prawdopodobny jest

produkcji r/r w drugim poétroczu okresu

prognozy bedzie wyisza od sredniegj
wielkosci produkcji r/r w pierwszym
potroczu okresu prognozy
(prawdopodobierstwo to wynosi 0,60).
Rozproszenie  rozktadéw  predyktywnych
tempa zmian produkcji r/r wzrasta
W czasie.



Produkcja wyroboéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych
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Zegary cyklu o niskim stopniu
Ostatnie
potrocze charakteryzowane jest jednak

bardzo

czytelnosci w  przesztosci.

regularnym przebiegiem,
wskazujgcym na przejscie do drugiej
¢wiartki, co utrudnia okreslenie fazy cyklu.
Amplituda cyklu odchyler w ostatnich 3-4
latach ulegta znacznemu zmniejszeniu do
ok. 1-2%, wobec obserwowanej przed tym
okresem amplitudy siegajacej nawet 20%,
co $wiadczy o zmniejszeniu udziatu wahan
koniunkturalnych w dynamice indeksu
produkcji w tym dziale. Wspdtczynnik
korelacji na poziomie ok. 0,85 wskazuje na
wysoki stopien zbieznosci cyklu odchylen
tej zmiennej wzgledem cyklu odchylen
produkcji ogétem.

Nowo naptywajgce obserwacje zmienity
rozktadu

charakterystyki predyktywnego.

Sciezka centralna  (mediany rozktadéw
predyktywnych) ulegta obnizeniu i wskazuje
zduzym prawdopodobienstwem  spadek
produkcji w dziale pod koniec 2019 roku.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
zmian r/r maleje wraz ze wzrostem horyzontu
prognozy. Scenariusz, w ktérym $rednia
wielkos¢ produkcji r/r w drugim pdtroczu

okresu prognozy wynosi 0,34.



Produkcja metali
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Zegary cyklu o umiarkowanym
stopniu czytelnosci. Pofozenie ostatnich
punktdw na zegarze cyklu (trzecia
¢wiartka uktadu wspétrzednych) wskazuje
na poczatek recesji w tym dziale produkgji.
Probkowy wspétczynnik korelacji osigga
poziom ok. 0,93, co wskazuje na bardzo
wysoki  stopien

synchronizacji  cyklu

odchylen produkcji metali z cyklem
odchylen produkcji ogoétem. Amplituda
wahan ulegta zmniejszeniu w ostatnich
3-4 latach do poziomu ok. 4-5%, wobec
obserwowanego przed tym okresem
poziomu siegajgcego nawet 30-45%.

napfywajace

wpltynety na nieznaczne obnizenie rozktadu

Nowo obserwacje
predyktywnego, szczegdlnie w poczgtkowym
okresie prognozy. Sciezka centralna (mediany
rozktadéw predyktywnych) wykazuje
tendencje do wzrostu z poziomu ok. -5% do
ok.

Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci

6% na koncu horyzontu prognozy.

zmian r/r maleje w horyzoncie prognozy
wahajac sie przy tym w przedziale od 0,34 do
0,73.
scenariusz, w ktdrym srednia wielkos¢

Bardziej prawdopodobny jest
produkcji r/r w drugim poétroczu okresu
prognozy bedzie wyzisza od

r/r

okresu

Sredniej

wielkosci produkgcji W pierwszym

potroczu prognozy

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,63).



Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytgczeniem maszyn i urzadzen

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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W ostatnich 3-4 latach zegary cyklu
o stabym stopniu czytelnosci ze wzgledu
na duzy udziat wahan przypadkowych
i niskag amplitude wahan cyklu odchylen
od 2014 roku. W ostatnich 3-4 latach
amplituda wahan cyklu odchylen wynosi
ok. 1-2% wobec obserwowanej przed tym
okresem amplitudy wahan na poziomie
ok. 6-9%, co s$wiadczy o zmniejszeniu
udziatu wahan koniunkturalnych
w dynamice indeksu produkcji w tym
dziale. Wysoka wartos¢ wspodtczynnika
korelacji (na poziomie ok. 0,89) wskazuje
na silny zwigzek cyklu odchylen tej

zmiennej z cyklem odchylen produkcji

ogotem.

Nowo naptywajgce  obserwacje
wptynety na obnizenie rozktadu
predyktywnego, szczegblnie

w poczatkowym okresie prognozy. Sciezka

centralna (mediany rozktadow
predyktywnych) wskazuje na rozwdj tej
branzy z wzrastajgcym tempem zmian r/r
z poziomu ok. 3% (na poczatku okresu
prognozy) do poziomu ok. 7% (na koricu
okresu prognozy). Prawdopodobienstwo

r/r

w poszczegdlnych miesigcach jest niskie

ujemnych wartosci zmian
i waha sie w przedziale 0,17-0,41. Bardziej
prawdopodobny jest scenariusz, w ktérym
$rednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza od
Sredniej wielkosci produkgji r/r w pierwszym
okresu

pdtroczu prognozy

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,67).



Produkcja komputeréw, wyrobow elektronicznych oraz optycznych

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu o wysokim stopniu
czytelnosci. Ostatnie punkty na zegarze
przechodzg z czwartej
ukfadu co
wskazuje na polepszenie koniunktury.
dla tej
zmniejszyta sie jednak w ostatnich 3-4
4%,
tym

do pierwszej
¢wiartki wspotrzednych,

Amplituda wahan

zmiennej
latach do poziomu ok. wobec
obserwowanej przed okresem
amplitudy przekraczajgcej nawet 12%.
Cykl

w

odchylen tej zmienne;j

umiarkowanym stopniu
zsynchronizowany z cyklem odchylen
ogotu produkcji (wspdtczynnik korelacji na
poziomie ok. 0,69).

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczgco charakterystyk rozktadu
predyktywnego.

Sciezka centralna

rozktadu prognozy oscyluje  wokot
poziomu ok. 7%. Prawdopodobieristwo
ujemnych wartosci produkc;ji r/r jest niskie
i waha sie w przedziale 0,25-0,39.
Scenariusz, w ktérym S$rednia wielkosc
produkcji r/r w drugim poétroczu okresu
prognozy bedzie od

wielkosci w pierwszym

nizsza

r/r
potroczu okresu prognozy jest mniej
prawdopodobny jak scenariusz odwrotny
(0,43).

Sredniej
produkgcji



Produkcja urzadzen elektrycznych

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg
ruch w kierunku drugiej ¢wiartki uktadu
wspotrzednych, co Swiadczy o tendencji
do wyhamowania koniunktury w tym
dziale produkcji. Potwierdza to analiza
wartosci cyklu odchyled. Wspodtczynnik
korelacji na poziomie ok. 0,81 wskazuje, iz
cykl  odchylen  produkcji  wyrobdéw
elektrycznych charakteryzuje sie wysokim
poziomem synchronizacji z cyklem
odchylen produkcji ogétem. Amplituda
wahan cyklu ok. 6%.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczgco charakterystyk rozktadu
predyktywnego.  Sciezka

rozktadow

centralna
(mediany predyktywnych)
waha sie w przedziale od 12% do 17%, co
sugeruje dobre perspektywy rozwojowe
tej

branzy produkcji.

Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
r/r
przekracza 0,19. Bardziej prawdopodobny

zmian jest bardzo niskie i nie
jest scenariusz, w ktérym Srednia wielko$é

produkcji r/r w drugim poétroczu okresu

prognozy bedzie nizsza od sredniej
wielkosci produkcji r/r w pierwszym
potroczu okresu prognozy

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,56).
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Zegary cyklu o niskim stopniu
czytelnosci. Ostatnie wartosci z cyklu
odchylen wskazuja na dalszy spadek
aktywnosci w tym dziale produkcji
i recesje. Wspotczynnik korelacji cyklu
odchylen tej zmiennej z cyklem odchylen
produkcji ogétem na poziomie ok. 0,67.
Amplituda wahan omawianego cyklu
odchylen wynosi ok. 6-9%.

napfywajgce

wptynety na obnizenie
predyktywnego. Zmiennos$¢ w czasie szeregu

produkgji

Nowo obserwacje

rozktadu
maszyn i urzgdzen powoduje
zmienng w czasie $ciezke centralng rozktadu
prognozy. Sciezka ta oscyluje w przedziale od
0% do 11%, przyjmujac przecietnie wartosé
5%, co wskazuje na dobre perspektywy
rozwojowe w tej branzy produkcji, choé
obarczone silng niepewnoscia.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
zmian r/r w produkcji maszyn i urzagdzer waha
sie w przedziale 0,12-0,66. Scenariusz,
w ktorym srednia wielko$¢ produkcji r/r
okresu

w drugim pétroczu prognozy

bedzie nizsza od $redniej wielkosci
produkcji r/r w pierwszym potroczu okresu
prognozy jest mniej prawdopodobny niz

scenariusz odwrotny (0,44/0,56).
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Zegary o niskim stopniu czytelnosci,
ze wzgledu na utrzymujacg sie od pieciu
lat niskg amplitude wahan cyklu.
Amplituda ta ulegta zmniejszeniu do
poziomu ok. 1% w ostatnich 3-4 latach,
wobec obserwowanej przed tym okresem
amplitudy siegajacej nawet 15-25%.
Ostatnie punkty zegara oscylujg pomiedzy
pierwszg a drugg Cwiartka uktadu
wspotrzednych. Wspdtczynnik korelacji
pomiedzy wyodrebnionym cyklem
odchylen a cyklem odchylen dla produkcji
ogdétem na poziomie ok. 0,91 wskazuje na
wysoki stopien synchronizacji tych cykli.

Nowo naptywajace obserwacje
wptynety  na  obnizenie  rozkfadu
predyktywnego. Sciezka centralna
(mediany rozktadéw predyktywnych)
wzrasta z poziomu ok -10% do ok. 11-12%,
co sugeruje dobre perspektywy
rozwojowe tej branzy, jednak
poprzedzone spadkiem produkcji pod
koniec roku 2019. Prawdopodobienstwo
ujemnych wartosci zmian r/r waha sie
w  przedziale od 031 do 0,67.
Z prawdopodobienstwem 0,69 srednia
wielkos¢ produkcji r/r w drugim pdtroczu
okresu prognozy bedzie wyzsza od Sredniej
wielkosci produkcji w pierwszym podtroczu
okresu prognozy. Rozktady predyktywne
0 wzrastajgcym w czasie rozproszeniu.
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Ostatnie punkty zegara w dalszym
ciggu
¢wiartce uktadu wspoétrzednych oddalajac
sie od jego poczatku. W obecne] edycji
analiz ostatni punkt wskazuje na gérny
punkt zwrotny cyklu. Analiza dynamiki
ostatnich

kontynuujg ruch w pierwszej

wartosci  cyklu  odchylen
potwierdza ten wniosek. W przypadku tej
zmiennej cykl odchylen charakteryzuje sie
duzg amplitudg wahan — osiggajacg nawet
12-18%. W ostatnich
amplituda ta ulegta jednak zmniejszeniu
(do ok. 5%).

Nowo

trzech latach

naptywajgce  obserwacje
sciezki

centralnej w kierunku wartosci ujemnych.

spowodowaty przesuniecie

Przewidujemy w catym horyzoncie

prognozy dynamike produkcji nieco
wyzszag od 0%. Prawdopodobienstwo
ujemnych wartosci produkcji r/r waha sie
0,2-0,55.

prawdopodobny jest scenariusz, w ktérym

w przedziale Bardziej
Srednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie nizsza od
Sredniej wielkosci produkcji r/r
w pierwszym poétroczu okresu prognozy

(prawdopodobienistwo to wynosi 0,67).
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg

bardzo nieregularny ruch w trzeciej
¢wiartce ukfadu wspétrzednych, osiggajac
dolny punkt zwrotny. Wskazuje to na dalsze
pogorszenie koniunktury w produkcji mebli,
jednak z

perspektywami  odbudowy

w najblizszym czasie. Amplituda wahan
cyklu ulegta zmniejszeniu w ostatnich
3-4 latach do poziomu ok. 2-3%, wobec
obserwowanej przed

amplitudy ok. 6-7%, co swiadczy o nizszym

tym  okresem

udziale wahan koniunkturalnych
w ostatnim czasie. Probkowy wspdtczynnik
korelacji na poziomie ok. 0,61.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczgco charakterystyk rozktadu
predyktywnego. Prawdopodobienstwo
ujemnych wartosci produkcji r/r jest bardzo
wysokie pod koniec roku 2019 i na poczatku
2020. Ogdlnie w analizowanym horyzoncie
prognozy prawdopodobienstwo to waha sie
w przedziale 0,34-0,73.

Z prawdopodobieAstwem 0,66 Srednia
wielkos$¢ produkcji r/r w drugim pédtroczu
od

Sredniej wielkosci produkcji w pierwszym

okresu prognozy bedzie wyisza

poétroczu okresu prognozy.
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Zegary o umiarkowanym stopniu
Ostatnie

przechodzg do trzeciej ¢wiartki uktadu

czytelnosci. punkty zegara

wspotrzednych, co  wskazuje na
pogorszenie koniunktury w tym dziale
produkcji. Na uwage zastuguje bardzo
niska warto$¢ cyklu odchylen w ostatnich
analizowanych na zegarze miesigcach.
Analiza korelacji wskazuje na niski stopien
synchronizacji wyodrebnionego cyklu
odchylen w odniesieniu do cyklu odchylen
produkcji ogétem (wspodtczynnik korelacji
nie przekracza wartosci 0,5).

Nowo naptywajgce obserwacje nie

zmienity  rozktadéw  predyktywnych
w czesci horyzontu prognozy
pokrywajgcego sie z  horyzontem

z poprzednich analiz. Sciezka centralna
(mediany rozktadéw) wykazuje tendencje
do wzrostu z poziomu ok. 5% do 14% na
koricu horyzontu prognozy, co sugeruje
poprawe sytuacji w tym dziale produkgji.
Przewidujemy nieznaczne odwrdcenie
trendu na poczatku roku 2020, gdzie
po
maksymalnej wartosci ok. 15% r/r, bedzie

dynamika  wazrostu, osiggnieciu
sie obnizaé w kolejnych miesigcach.
Prawdopodobienstwo ujemnych
r/r sie
w przedziale 0,03-0,20 i jest najnizsze

wartosci  produkgcji waha

sposrod wszystkich analizowanych
dziatéw. Z prawdopodobieistwem 0,54
Srednia wielko$¢ produkcji r/r w drugim
potroczu okresu prognozy bedzie wyzsza
od

w pierwszym poétroczu okresu prognozy.

Sredniej wielkosci produkcji



Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen POiozenie OStatniCh punktow na

2,00%

zegarze cyklu (pierwsza  ¢wiartka),

1,00%

. oo | Wwskazuje na dalszg poprawe koniunktury

-1,00%

20 | W tym dziale produkcji. Analiza dynamiki

.0 | Cyklu odchylend potwierdza ten wniosek.

-5,00%

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)

Prébkowy wspotczynnik korelacji

-6,00%
0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 040% 0,60% 080% 1,00% 1,20% 1,40%  1,60%

i zmian s pomiedzy wartosciami cyklu odchylen tej

zmiennej a cyklem odchylen produkcji

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzer

e i e s ogdtem na poziomie ok. 0,64. Amplituda
% wahan nie przekracza znaczaco 9%.
- Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczgco charakterystyk rozktadu
- predyktywnego. Tendencje centralne

Sl e e e e A e e rozktadu prognozy (mediany) wskazujg na

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

stabilny wzrost produkcji w tym dziale

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen WhOFyZOI’]Cie 12 mieSiecy na pOZiomie
30 —71 30
25 /\\ 2| 7-10%, co sugeruje dobre perspektywy

rozwojowe  tej branzy  produkcji.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
produkcji r/r jest przy tym niskie i waha sie
o - 2 | W przedziale 0,22-0,35.
Prawdopodobienstwa, iz Srednia wielko$é

WOV VI X X0 VIV X XH N W VIV X XH NIV X
| 2018 | 2019 | 2020

produkcji r/r w drugim poétroczu okresu

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen

ot i - % | prognozy bedzie wyzsza od
- Il\\ ) 2 | $redniej  wielkosci  produkcji  r/r
s | wpierwszym pétroczu okresu prognozy
1.: Il \\// ’ % | lub odwrotnie sg do siebie zblizone
e [ | (0,52/0,48).

B R R L P

77



Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz,
pare wodng i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych

y

-0,20%

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)

-0,80% -0,60%  -0,40% 0,00% 0,20%

dynamika zmian

0,40% 0,60% 0,80%

8- luty19

3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%
-0,50%
-1,00%
-1,50%
-2,00%

1,00%

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz,
pare wodng i powietrze do uktaddéw klimatyzacyjnych

). =5500 =) =12000 ===} =32000

0 ==} =55000

6,00%

4,00%

2,00%

0,00%

-2,00%

-4,00%

-6,00%

-8,00%
DG DI XX XXX XX

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

X
2018 19

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz,
pare wodng i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych

20 20
,5 I A '
10 10
5 < ‘5
0 ¥ [ o
\
-5 -5
-10 g — 10
-15 — -15
-20 -20
WoViVIEX XT N W VIVIEX X NIV ViV X XV Vv X
| 2018 | 2019 | 2020
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz,
pare wodng i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych
20 20
s i A
10
5

|| 2017 2018 | 2019 | 2020

XI‘ nw vivi x XI‘ nw vivi X XI‘ v vivim x XI‘ nw v

78

Ostatnie punkty zegara kontynuujg

bardzo nieregularny ruch w drugiej

¢wiartce ukfadu wspétrzednych. Wskazuje

to na wyhamowanie koniunktury.

Potwierdza to réwniez analiza dynamiki
cyklu odchylen tej zmiennej. Cykl odchylen

w tej sekcji produkcji nie jest

zsynchronizowany z cyklem odchylen

produkcji ogdétem. Staba czytelnosc zegara

jest spowodowana obecnoscig
w komponencie cyklicznym silnych
krotkookresowych fluktuacji.

Nowo naptywajgce  obserwacje

wptynety na obnizenie sciezek centralnych
prognozy, szczegdlnie w poczatkowym

okresie prognozy. Biezgce tendencje

centralne (mediany) rozktadu
predyktywnego wskazujg na spadek
produkcji do lipca 2020  roku.

Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
produkcji r/r jest zmienne w czasie, ale
wysokie; waha sie w przedziale 0,47-0,85.
Z prawdopodobienstwem 0,32 S$rednia
wielkos$¢ produkcji r/r w drugim poétroczu
okresu prognozy bedzie nizsza od sredniej
wielkosci produkcji w pierwszym podtroczu
okresu prognozy.



Tabela 2.3. Wspétczynniki korelacji pomiedzy cyklami odchylen analizowanych zmiennych a opdéznionym
lub wyprzedzonym cyklem odchylen produkcji ogétem (A=5500)

opdznienie wyprzedzenie
8 7 6 5 4 3 2 1 0 1 2 3 4 5 6 7 8

Gornictwo i wydobywanie, przetwérstwo przemystowe, elektrycznosé,

) 0,33 | 0,45 | 0,58 | 0,69 | 0,79 | 0,87 | 0,93 | 0,96 | 0,97 | 0,94 | 0,88 | 0,80 | 0,70 | 0,59 | 0,46 | 0,32 | 0,18
faz, para wodna i gorgca woda

Gornictwo i wydobywanie, przetwérstwo przemystowe, elektrycznosé,

. R 0,28 | 0,42 | 0,55 | 0,67 | 0,77 | 0,87 | 0,94 | 0,98 | 1,00 | 0,98 | 0,94 | 0,87 | 0,77 | 0,67 | 0,55 | 0,42 | 0,29
gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo

Dobra zaopatrzeniowe 0,44 | 0,55 /0,65 (0,74 /0,82 |0,89|0,93 |0,95|0,9(0,91 0,85 | 0,76 | 0,65 | 0,54 | 0,41 | 0,27 | 0,13
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E) -0,03| 0,09 | 0,20 | 0,31 | 0,40 | 0,48 | 0,55 | 0,60 | 0,62 | 0,63 | 0,62 | 0,58 | 0,54 | 0,47 | 0,39 | 0,31 | 0,22
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E) 0,04 | 0,14 | 0,24 | 0,33 | 0,42 | 0,50 | 0,57 | 0,62 | 0,65 | 0,65 | 0,64 | 0,60 | 0,54 | 0,45 | 0,36 | 0,24 | 0,13
Dobra inwestycyjne 0,00 | 0,14 | 0,27 (0,41 | 0,53 | 0,65 )| 0,74 | 0,82 0,87 (0,89 | 0,88 | 0,85 | 0,79 | 0,72 | 0,64 | 0,54 | 0,43
Dobra konsumpcyjne trwate 0,52 | 0,59 | 0,65 | 0,69 | 0,72 | 0,72 | 0,71 | 0,67 | 0,61 | 0,53 | 0,43 | 0,32 | 0,20 | 0,07 | -0,05|-0,17 | -0,28
Dobra konsumpcyjne nietrwate 0,45 | 0,47 | 0,49 | 0,50 | 0,50 | 0,49 | 0,47 | 0,44 | 0,39 | 0,32 | 0,24 | 0,16 | 0,07 | -0,01 | -0,09 | -0,17 | -0,24
Gérnictwo | wydobywanie -0,07| 0,02 | 0,11 [ 0,29 | 0,28 | 0,36 | 0,43 | 0,49 | 0,54 | 0,57 [ 0,57 | 0,55 | 0,51 | 0,46 | 0,39 | 0,33 | 0,25
Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego -0,17|-0,10|-0,02 | 0,06 | 0,13 | 0,20 | 0,25 | 0,29 | 0,33 | 0,34 | 0,34 | 0,32 | 0,29 | 0,24 | 0,19 | 0,14 | 0,10
Pozostate gérnictwo i wydobywanie 0,24 /0,33 /0,42 0,510,559 |0,67)|0,74|0,79| 0,82 0,8 |0,81|0,77 | 0,71 | 0,63 | 0,54 | 0,45 | 0,34
Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca gornictwo i wydobywanie 0,44 | 0,47 | 0,49 | 0,49 | 0,48 | 0,45 | 0,42 | 0,38 | 0,34 | 0,28 | 0,22 | 0,15 | 0,08 | 0,02 | -0,05 | -0,11 | -0,17
Przetwdrstwo przemystowe 0,35 | 0,48 | 0,59 | 0,70 | 0,79 | 0,87 | 0,93 | 0,96 | 0,96 | 0,93 | 0,87 | 0,79 | 0,68 | 0,57 | 0,44 | 0,30 | 0,16
Produkcja artykutéw spozywczych 0,35 /041046 | 0,50 | 0,54 | 0,56 | 0,57 | 0,55 | 0,52 | 0,47 | 0,40 | 0,32 | 0,24 | 0,16 | 0,07 | -0,01 | -0,09
Produkcja napojéw 0,05 | 0,00 |-0,05(-0,09|-0,13|-0,17|-0,19 | -0,22| -0,24 | -0,25 | -0,27 | -0,26 | -0,25 | -0,23 | -0,20 | -0,15 | -0,11
Produkcja wyrobéw tytoniowych 0,21 | 0,22 | 0,23 | 0,24 | 0,23 | 0,23 | 0,21 | 0,18 | 0,15 | 0,11 | 0,07 | 0,04 | 0,02 | -0,01 | -0,03 | -0,05 | -0,06
Produkcja wyrobéw tekstylnych 0,41 | 0,49 | 0,57 | 0,64 | 0,69 | 0,74 | 0,77 | 0,78 | 0,78 | 0,76 | 0,72 | 0,66 | 0,59 | 0,51 | 0,41 | 0,31 | 0,20
Produkcja odziezy 0,30 | 0,39 /0,47 (0,54 | 0,61 | 0,66 | 0,70 | 0,72 | 0,73 | 0,71 | 0,68 | 0,63 | 0,56 | 0,48 | 0,39 | 0,29 | 0,19
Produkcja skér i wyrobéw skérzanych 0,40 | 0,49 | 0,58 | 0,66 | 0,72 | 0,76 | 0,79 | 0,80 | 0,79 [ 0,76 | 0,71 | 0,65 | 0,57 | 0,49 | 0,39 | 0,29 | 0,19
Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli; 0,54 ( 0,62 | 0,68 | 0,73 | 0,76 | 0,78 | 0,78 | 0,76 | 0,72 | 0,64 | 0,55 | 0,43 | 0,31 | 0,19 | 0,07 | -0,05 | -0,16
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania

Produkcja papieru i wyrobéw z papieru 0,61 | 0,67 | 0,72 | 0,76 | 0,77 | 0,77 | 0,75 | 0,71 | 0,65 | 0,56 | 0,47 | 0,36 | 0,25 | 0,14 | 0,02 | -0,09 | -0,19
Poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikdw informacji 0,43 | 0,50 | 0,56 | 0,61 | 0,65 | 0,68 | 0,69 | 0,68 | 0,66 | 0,62 | 0,56 | 0,49 | 0,41 | 0,32 | 0,23 | 0,14 | 0,04
Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej 0,10 | 0,19 | 0,28 | 0,36 | 0,44 | 0,51 | 0,57 | 0,61 | 0,64 | 0,64 | 0,62 | 0,58 | 0,52 | 0,44 | 0,35 | 0,24 | 0,12
Produkcja chemikaliow i wyrobdw chemicznych 0,47 | 0,52 | 0,57 | 0,62 | 0,65 | 0,67 | 0,68 | 0,67 | 0,64 | 0,59 | 0,52 | 0,43 | 0,34 | 0,24 | 0,13 | 0,02 | -0,08
Produkcja wyrobdw farmaceutycznych oraz lekéw 0,29 | 0,21 | 0,12 | 0,04 | -0,05|-0,12|-0,20|-0,26| -0,32 | -0,38 | -0,44 | -0,49 | -0,53 | -0,57 | -0,60 | -0,62 | -0,63
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych 0,49 | 0,58 | 0,67 | 0,75 [ 0,81 | 0,85 | 0,88 [ 0,88 | 0,85 | 0,80 | 0,71 [ 0,61 [ 0,50 | 0,37 | 0,25 | 0,12 | -0,01

Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcow

X . 0,44 | 0,53 | 0,61 | 0,69 |0,75|0,80| 0,84 | 0,86 |0,85(0,81|0,75| 0,67 | 0,57 | 0,46 | 0,35 | 0,23 | 0,11
niemetalicznych

Produkcja metali 0,26 | 0,38 | 0,50 | 0,60 | 0,70 | 0,79 | 0,85 | 0,90 | 0,91 | 0,90 | 0,86 | 0,80 | 0,71 | 0,60 | 0,48 | 0,36 | 0,22
E::::::,‘a metalowych wyrobéw gotowych, z wylaczeniem maszyn i | o1 0| 56 | .39 | 0,50 | 0,60 | 0,70 | 0,78 | 0,84 | 0,88 | 0,90 | 0,90 | 0,87 | 0,83 | 0,76 | 0,68 | 0,59 | 0,50
Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych 0,57 | 0,60 | 0,62 | 0,63 | 0,63 | 0,61 | 0,58 | 0,54 | 0,48 | 0,41 | 0,32 | 0,22 | 0,11 | 0,00 | -0,11 | -0,22 | -0,33
Produkcja urzadzen elektrycznych 0,09 | 0,21 | 0,32 (0,43 | 0,53 | 0,60 | 0,66 | 0,70 | 0,72 | 0,72 | 0,69 | 0,65 | 0,59 | 0,51 | 0,43 | 0,34 | 0,24
Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate) -0,12|-0,01| 0,11 | 0,22 | 0,33 [ 0,43 | 0,52 | 0,60 | 0,65 | 0,69 [ 0,70 | 0,69 | 0,66 | 0,62 | 0,56 | 0,48 | 0,40
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep 0,17 | 0,30 | 0,42 | 0,53 | 0,64 | 0,72 | 0,79 | 0,83 | 0,85 | 0,83 | 0,79 | 0,73 | 0,65 | 0,55 | 0,44 | 0,33 | 0,22
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego -0,47|-0,41|-0,34|-0,25|-0,16 | -0,06 | 0,04 | 0,14 | 0,23 | 0,31 | 0,38 | 0,44 | 0,50 | 0,54 | 0,58 | 0,61 | 0,62
Produkcja mebli 0,38 | 0,46 | 0,53 | 0,58 | 0,62 | 0,64 | 0,66 | 0,65 | 0,63 [ 0,59 | 0,55 | 0,49 | 0,42 | 0,35 | 0,28 | 0,21 | 0,14
Pozostata produkcja wyrobéw -0,18|-0,11[-0,04| 0,02 | 0,08 [ 0,24 | 0,20 | 0,25 0,30 [ 0,33 | 0,35 | 0,36 | 0,36 | 0,36 | 0,35 | 0,35 | 0,34
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen -0,24|-0,14|-0,03| 0,09 | 0,20 | 0,31 | 0,42 | 0,51 | 0,58 | 0,64 | 0,67 | 0,69 | 0,68 | 0,65 | 0,61 | 0,55 | 0,48

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodna
i powietrze do uktaddw klimatyzacyjnych

Na czerwono zaznaczono maksymalne, co do wartosci bezwzglednej, wartosci wspdtczynnikdw korelacji
(przewyiszajace 0,5).

-0,08| 0,01 | 0,09 | 0,17 | 0,24 | 0,29 | 0,33 | 0,36 | 0,37 | 0,37 | 0,36 | 0,34 | 0,32 | 0,30 | 0,28 | 0,25 | 0,23
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Tabela 2.4. Prawdopodobierstwo ujemnych wartosci produkcji przemystowej r/r dla poszczegélnych miesiecy
okresu prognozy

Pr. ynami r/rdla ? ; horyzontu prognozy (od Min. Maks.
R . wrzesnia 2019 r. do sierpnia 2020 r.) i or
Sekcja/dziat warto$¢ | wartoéé
2019 2020
prawd. | prawd.
IX X X Xu | 1} i |\ \J Vi Vil Vi
Gornictwo i wydobywanie, przetwrstwo przemystowe, 042 | 016 | 056 | 030 | 0,19 | 054 | 035 | 033 | 053 | 022 | 0,28 | 028 | 0,6 | 056
elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda
Gérnictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, 038 | 027 | 049 | 035 | 024 | 043 | 042 | 038 | 044 | 027 | 028 | 030 | 024 | 049
elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo
Dobra zaopatrzeniowe 0,49 0,33 0,47 0,28 0,21 0,42 0,35 0,32 0,40 0,20 0,24 0,23 0,20 0,49
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E) 0,61 0,66 0,72 0,68 0,62 0,53 0,47 0,64 0,61 0,48 0,46 0,41 0,41 0,72
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja D oraz E) 0,71 0,64 0,71 0,72 0,61 0,55 0,53 0,61 0,53 0,50 0,54 0,44 0,44 0,72
Dobra inwestycyjne 042 | 031 | 054 | 033 | 030 | 049 | 038 | 038 | 0,53 | 0,28 | 043 | 0,32 0,28 0,54
Dobra konsumpcyjne trwate 029 | 025 | 037 | 028 | 026 | 035 | 034 | 033 | 033 | 025 | 029 | 0,29 0,25 0,37
Dobra konsumpcyjne nietrwate 0,10 0,04 0,38 0,09 0,07 0,40 0,19 0,19 0,30 0,07 0,10 0,17 0,04 0,40
Gornictwo i wydobywanie 0,86 0,70 0,69 0,58 0,68 0,81 0,77 0,75 0,72 0,61 0,53 0,47 0,47 0,86
B Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego 0,69 0,68 0,73 0,66 0,69 0,68 0,61 0,71 0,56 0,57 0,70 0,60 0,56 0,73
Pozostate gérnictwo i wydobywanie 0,55 0,55 0,55 0,39 0,47 0,56 0,55 0,40 0,41 0,31 0,38 0,26 0,26 0,56
Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca gérnictwo i wydobywanie 0,47 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
Przetwdrstwo przemystowe 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
Produkcja artykutéw spozywczych 0,12 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
Produkcja napojow 033 | 033 | 051 | 030 | 049 | 059 | 042 | 049 | 044 | 045 | 058 | 039 | 030 0,59
Produkcja wyrobdw tytoniowych 0,20 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
Produkcja wyrobdw tekstylnych 0,22 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
Produkcja odziezy 091 | 027 [ 08 | 042 [ 049 | 0,73 | 058 | 045 | 0,71 | 035 | 0,57 | 0,49 | 0,27 0,91
Produkcja skdr i wyrobdw skérzanych 0,67 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
Produkeja wyrob6w z drewna oraz korka, z wyfaczeniem mebli 060 | 041 | 046 | 028 | 024 | 027 | 028 | 030 | 038 | 023 | 029 | 021 | 021 | 060
produkcja wyrobdw ze stomy i materiatéw uzywanych do
Produkcja papieru i wyrobéw z papieru 0,41 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
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikdw informacji 0,19 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
Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej 0,62 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
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych 030 | 018 | 028 | 032 | 037 | 049 | 047 | 037 | 0,39 | 028 | 031 | 0,31 0,18 0,49
C |Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekdw 0,29 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
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych 0,29 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
Produkcja wyrobdw z pozostatych mineralnych surowcéw 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 073 | 069 | 056 | 044 | 0,38 | 043 | 050 | 048 | 044 | 034 | 038 | 0,35 0,34 0,73
E::;:f metalowych wyrobow gotowych, z wytaczeniemmaszyni | o 1y | 050 | 031 | 018 | 022 | 033 | 027 | 022 | 028 | 017 | 023 | 021 | 017 | o041
Produkcja komputerdw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych 0,25 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
Produkcja urzadzer elektrycznych 0,05 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
Produkcja maszyn i urzadzeri (pozostate) 0,66 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
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep 0,59 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
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego 0,20 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
Pozostata produkcja wyrobdw 020 | 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
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen 0,22 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
p |Wytwarzanie i zaopatrywanie w energic elektryczng, gaz, pare 081 | 084 | 068 | 068 | 0,85 | 0,60 | 047 | 0,70 | 0,71 | 058 | 052 | 0,59 | 047 | 085
wodng i powietrze do uktaddw klimatyzacyjnych

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartoSciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono
kolorem czerwonym.
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Tabela 2.5. Prawdopodobienstwo tego, ze w drugim pétroczu okresu prognozy srednie tempo zmian produkcji
r/r bedzie nizsze niz w pierwszym pétroczu okresu prognozy

Prawdopodobierstwo, ze §r.ednia Usredniona Prognoza | .. . dniona prognoza Przecietne
wartos¢ wskaznika dy ikir/rw | P .zm.lan v/rw punktowa zmian r/r w| prawdopodobieristwo
drugim pétroczu okresu prognozy | danym miesiacu dla danym miesiacu dla |uj  dynamiki r/r w
bedzie nizsza od $redniej wartosci pierwszej potowy drugiej potowy okresu| pojedynczym miesigcu
wskaznika r/r w pierwszym okresu prognozy (6 -
o prognozy (6 miesigcy) | horyzontu prognozy
poétroczu okresu prognozy miesigcy)
Gornictwo |lvt/ydobywan|e, prze_tworstwo przemystowe, 0,40 1,70% 2,65% 0,35
elektryczno$¢, gaz, para wodna i gorgca woda
Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, 0,42 1,74% 2,46% 0,35
elektryczno$¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo
Dobra zaopatrzeniowe 0,34 2,17% 4,14% 0,33
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E) 0,34 -1,68% -0,11% 0,57
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E) 0,34 -2,74% -0,48% 0,59
Dobra inwestycyjne 0,42 2,06% 3,38% 0,39
Dobra konsumpcyjne trwate 0,41 4,60% 6,33% 0,30
Dobra konsumpcyjne nietrwate 0,44 4,09% 4,47% 0,18
Gdrnictwo i wydobywanie 0,39 -4,10% -2,67% 0,68
B Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego 0,43 -3,84% -2,67% 0,66
Pozostate gérnictwo i wydobywanie 0,32 -0,41% 5,35% 0,45
Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca gornictwo i wydobywanie 0,49 5,59% 5,97% 0,38
Przetwdrstwo przemystowe 0,39 2,66% 3,76% 0,30
Produkcja artykutéw spozywczych 0,41 3,10% 3,70% 0,25
Produkcja napojéw 0,55 1,68% 0,90% 0,44
Produkcja wyrobéw tytoniowych 0,46 3,69% 4,98% 0,40
Produkcja wyrobéw tekstylnych 0,47 4,71% 511% 0,27
Produkcja odziezy 0,34 -2,43% -0,53% 0,57
Produkcja skér i wyrobdéw skérzanych 0,16 -2,56% 5,15% 0,47
Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli;
. . . s 5 . 0,35 2,38% 4,50% 0,33
produkcja wyrobdéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
Produkcja papieru i wyrobdéw z papieru 0,21 2,48% 5,68% 0,27
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji 0,39 3,80% 5,04% 0,24
Produkcja koksu i produktdw rafinacji ropy naftowej 0,42 -0,85% 0,43% 0,51
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych 0,49 3,47% 3,68% 0,34
C |Produkcja wyrobdw farmaceutycznych oraz lekéw 0,59 5,77% 4,13% 0,35
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych 0,40 6,51% 8,11% 0,20
Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcow 0,34 2,43% 6,32% 0,37
Produkcja metali 0,37 -0,46% 2,95% 0,48
ProdukC{a metalowych wyrobdw gotowych, z wytaczeniem maszyn i 0,33 4,52% 7,05% 0,25
urzadzen
Produkcja komputerdw, wyrobdéw elektronicznych oraz optycznych 0,43 6,64% 9,26% 0,33
Produkcja urzadzen elektrycznych 0,56 11,33% 10,47% 0,12
Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate) 0,44 4,03% 4,99% 0,35
Produkcja pojazdédw samochodowych, przyczep i naczep 0,31 -1,50% 3,68% 0,48
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego 0,67 10,76% 4,05% 0,39
Produkcja mebli 0,44 5,07% 5,97% 0,26
Pozostata produkcja wyrobéw 0,46 11,45% 12,05% 0,10
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzagdzen 0,52 6,89% 6,54% 0,30
D Wytwarzanle i zaopa?rywa.me w ene.rgle elektryczna, gaz, pare wodng 0,32 3,79% 1,72% 0,67
i powietrze do uktaddw klimatyzacyjnych

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartosciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono
kolorem czerwonym.
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Rysunek 2.17. Odsetek dziatow przetwoérstwa przemystowego (sekcja C: 24 dziaty) o dodatniej wielkosci
produkcji r/r (dane do maja 2019 r.) wraz ze Srednig ruchomg oraz cyklem odchylern dla przetwérstwa
przemystowego (wahania o dtugosci do 8 lat)

100% 8%
90% %
80%
4%

70%
60% 2%
50% 0%
40% 2%

30%
-4%

20%
10% -6%
0% -8%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
odsetek dziatow przetwdrstwa przemystowego (sekcja C) o dodatniejwielkosci produkgji r/r...
== ...wraz ze $rednig ruchoma - lewa o$
=== cykl odchylen dla przetwdrstwa przemystowego (wahania 8 lat) - prawa 0$

Rysunek 2.18. Odsetek dziatow przetworstwa przemystowego (sekcja C: 24 dziaty) w fazie ekspansji,
spowolnienia, recesjo i ozywienia (na podstawie cykli odchylen wyznaczonych do lutego 2019 r.)
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a) dla wahan cyklicznych o dtugosci do 4,5 roku
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c) dla wahan cyklicznych o dtugosci do 5,5 roku
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e) dla wahan cyklicznych o dtugosci do 7 lat
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g) dla wahan cyklicznych o dtugosci do 8 lat

Rysunek 2.20 przedstawia odsetek dziatéw przetwdrstwa przemystowego (sekcja C:
24 dziaty) o dodatniej wielkosci produkcji r/r w danym miesigcu (dane do maja 2019 r.).
Na rysunku tym przedstawiono Srednig ruchomg (7MA) dla badanego odsetka wraz z cyklem
odchylen dla przetwérstwa przemystowego uwzgledniajgcym wahania o dtugosci do 8 lat. Trzy
petne cykle koniunkturalne przetwérstwa przemystowego (w polskiej gospodarce), jakie miaty
miejsce od roku 2002 do 2012 (wtgcznie, patrz zaprezentowany cykl odchylen) sg wyraznie
widoczne rowniez w przypadku zaprezentowanego odsetka dziatdéw przetwdrstwa
przemystowego (i wyznaczonej sredniej ruchomej). Sg to typowe cykle krétkie w gospodarce
(korespondujace do tzw. cykli Kitchina o dtugosci 3-5 lat). Od roku 2013 w polskiej gospodarce
cykl odchylen dla przetwodrstwa przemystowego ulegt wyraznemu sptaszczeniu (mniejsza
amplituda wahan cyklu odchylen). W przypadku odsetka dziatéw o dodatniej wielkosci
produkcji r/r od 2013 r. uwidocznity sie trzy okresy cykliczne o dtugosci od 1,5 do 2,5 roku.
Analogiczng sytuacje odnoszacg sie do wystepowania cykli odchylen o takiej dtugosci (po roku
2012) mozna zaobserwowac w dziatach przetwérstwa przemystowego (patrz cykle odchylen
zidentyfikowane dla dziatéw: produkcja wyrobdow tekstylnych (str. 58); produkcja skor
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i wyrobow skérzanych (str. 60); poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji
(str. 63); produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych (str. 67).

Rysunek 2.18 przedstawia odsetek dziatéw przetwdrstwa przemystowego w danej fazie
cyklu odchylen wyznaczony na podstawie potozenia punktédw zegara cyklu w danej ¢wiartce
uktadu wspétrzednych. Dla wszystkich parametréw wygtadzajacych metody HP od roku 2013
zarysowaty sie trzy okresy cykliczne — analogicznie jak dla odsetka dziatdw przetwdrstwa
przemystowego o dodatniej wielkosci produkc;ji r/r.

Analiza ta sktania do sformutowania konkluzji, iz od roku 2013 w dziatach
przetwdérstwa przemystowego cechy wahan cyklicznych ulegly pewnym zmianom -
w odniesieniu do cech obserwowanych w okresie przed rokiem 2013. Obserwowany cykl
przetwdrstwa przemystowego w wiekszoéci dziatdbw po tym roku charakteryzuje sie
mniejszg amplitudg wahan, zas okres wahan wydaje sie by¢ (okoto dwukrotnie) krétszy
(od 1,5 do 2,5 roku). W przypadku cyklu odchylen dla agregatu PKB obserwujemy w dalszym
ciggu typowe cykle krétkie trwajace 3-5 lat. Oznacza to, iz okres spadku aktywnosci
w 2014 r. — wystepujacy w wybranych dziatach przetwérstwa przemystowego — nie byt na
tyle istotny, aby znalazt wyrazne odzwierciedlenie w cyklu odchylen PKB.

Sektory handlu

Ponizej omawiamy wyniki analiz koniunktury oraz krétkookresowe prognozy rozwoju
sytuacji w sektorze handlu. W analizach bazujemy na szeregach czasowych dotyczacych tempa
zmian w sprzedazy. Prezentujemy — podobnie jak dla sektoréw produkcji — zegar cyklu
koniunkturalnego, wyodrebniony cykl odchylen, wskaznik dynamiki handlu r/r wraz
z prognozg na 12 kolejnych miesiecy oraz rozliczenie prognoz otrzymanych w poprzednim
raporcie. Wyznaczono prognoze punktowg (mediana rozktadu), wraz z niepewnoscig
zobrazowang w postaci przedziatéw ufnosci rzedu 30%, 50%, 70% oraz 90% (odpowiednie
wstegi koloru niebieskiego).

Tabela 2.6 przedstawia prawdopodobienstwo ujemnych wartosci wskaznika handlu
w ujeciu r/r dla poszczegdlnych miesiecy okresu prognozy, tj. od czerwca 2019 r. do maja
2020 r. W tabeli 2.7 przedstawiono prawdopodobienistwo tego, ze srednia wartos¢ wskaznika
handlu r/r w drugim potroczu okresu prognozy bedzie nizsza w odniesieniu do $redniej
wartosci wskaznika handlu r/r w pierwszym potroczu okresu prognozy. Tabela 2.8 zawiera
wartosci prébkowe wspotczynnikdw korelacji pomiedzy wyodrebnionymi cyklami odchylen
dla analizowanych zmiennych sprzedazy detalicznej oraz opdznionym badz wyprzedzonym
cyklem odchylen dla produkcji ogétem.
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Sprzedaz detaliczna, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi
i motocyklami

wartosci cyklu odchyler (lambda 4,5 lat)

Sprzedaz detaliczna, z wytagczeniem handlu detalicznego
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg na
regularny ruch w kierunku przeciwnym do
ruchu wskazéwek zegara. Ostatnie punkty
zegara przechodzg do trzeciej c¢wiartki
uktadu wspodtrzednych, co wskazuje na
pogorszenie koniunktury w tym dziale
handlu.
odchylenia wielkosci sprzedazy od ogdlnej

Niewielkie procentowe

tendencji rozwojowej (maksymalnie
ok. 3%), przy dodatkowym spadku tych
2-3

na

odchylen w ostatnich latach.
Wspodtczynnik  korelacji
ok. 0,72.

Nowo naptywajgce obserwacje nie

poziomie

zmienity znaczaco charakterystyk

rozktadu predyktywnego. Sciezka
centralna rozktadu prognozy (mediany)
waha sie w przedziale 4-5%, co swiadczy
o dobrych perspektywach w sprzedazy
handlu

detalicznego pojazdami samochodowymi

detalicznej z  wytgczeniem

i motocyklami. Prawdopodobienstwo
ujemnych wartosci zmian sprzedazy r/r
jest niewielkie i nie przekracza 0,17.
Z prawdopodobieistwem 0,48 S$rednia
wielkos¢ sprzedazy r/r w drugim pétroczu
okresu prognozy wzrosnie w odniesieniu
do r/r

w pierwszym pétroczu okresu prognozy.

Sredniej wielkosci sprzedazy



Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu o niskim stopniu
czytelnosci (ze wzgledu na duzy udziat
wahan przypadkowych), co utrudnia
okreslenie aktualnej pozycji cyklicznej.
Uzyskany cykl odchylen jest bardzo stabo
zsynchronizowany z cyklem odchylen
produkcji ogétem (wspodtczynnik korelacji
nie przekracza 0,4). Amplituda wahan
2% (dla
wszystkich parametréw wygtadzajgcych
metody HP). Ostatni

wskazuje wystepowanie

cyklicznych nie przekracza

punkt zegara
na recesji
w dziale.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity

Znaczaco charakterystyk

rozktadu predyktywnego. Sciezka
centralna prognozy (mediany rozktadéw
predyktywnych) wskazuje na rozwdj tej
ok. 3%.

Prawdopodobieistwo ujemnej wartosci

branzy na poziomie
sprzedazy w ujeciu r/r nie przekracza 0,42.
Scenariusz, w ktérym S$rednia wielkos$¢
sprzedazy r/r w drugim poétroczu okresu
od

wielkosci sprzedazy r/r w pierwszym

prognozy bedzie nizsza Sredniej
potroczu okresu prognozy jest prawie tak
samo prawdopodobny

odwrotny (0,45/0,55).

jak scenariusz



Sprzedaz detaliczna towarow niezywnosciowych (wraz z paliwami)

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg na
regularny ruch w kierunku przeciwnym do
ruchu wskazéwek zegara. Ostatnie punkty
na zegarze cyklu znajdujg sie w dolnym
punkcie zwrotnym, co wskazuje na
mozliwos¢ przejscia dziatu w najblizszych
miesigcach w faze odbudowy. Analiza
dynamiki cyklu odchylen potwierdza ten
whniosek. Wyodrebniony cykl odchylen dla
tej zmiennej zsynchronizowany z cyklem
odchylen produkcji ogoétem (prébkowy
wspotczynnik  korelacji na poziomie
ok. 0,72). Amplituda wahan cyklicznych
ok. 3%, z oznakami jej zmniejszenia
w ostatnich 3-4 latach.

Nowo naptywajgce obserwacje nie
zmienity znaczaco charakterystyk
rozktadu predyktywnego. Sciezka
centralna rozktadu predyktywnego dla
sprzedazy detalicznej towaréw
niezywnosciowych (wraz z paliwami)
waha sie w przedziale od 4% do 6%.
Wskazuje to na dobre perspektywy
rozwojowe w tym dziale. Bardziej
prawdopodobny jest scenariusz,
w ktérym srednia wielkos$¢ sprzedazy r/r
w drugim podtroczu  okresu prognozy
bedzie nizsza od s$redniej wielkosci
sprzedazy r/r w pierwszym pédtroczu
okresu prognozy (prawdopodobienstwo
to wynosi 0,64).



Sprzedaz detaliczna towardw niezywnosciowych (z wytgczeniem paliw)

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg na
regularny ruch w kierunku przeciwnym do
ruchu wskazéwek zegara. Ostatnie punkty
zegara przechodzg do trzeciej c¢wiartki
uktadu wspdtrzednych, ale znajdujg sie
blisko
Wskazuje

dolnego punktu zwrotnego.

to z jednej strony na

pogorszenie  koniunktury, ale tez

mozliwosé odbudowy w dziale

w  kolejnych miesigcach. Amplituda
wahan cyklu odchylen ok. 3%.

Nowo naptywajace obserwacje nie
zmienity

znaczaco charakterystyk

rozktadu predyktywnego. Sciezka
centralna rozktadu prognozy (mediany
rozktadéw  predyktywnych) wykazuje
tendencje do wzrostu z poziomu ok. 5% do
ok. 6,5%, dobre

perspektywy rozwojowe w tej branzy

co wskazuje na
sprzedazy. Prawdopodobienistwo ujemnej
wartosci sprzedazy w ujeciu r/r w tym
dziale jest bardzo niskie i nie przekracza
0,17. Nieco bardziej prawdopodobny jest
scenariusz, w ktorym S$rednia wielkos$¢
sprzedazy r/r w drugim potroczu okresu
od

wielkosci sprzedazy r/r w pierwszym

prognozy bedzie nizsza Sredniej

potroczu okresu prognozy

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,60).



Sprzedaz detaliczna widkien, odziezy, obuwia i wyrobow ze skéry w wyspecjalizowanych

sklepach
Sprzedaz detaliczna widkien, odziezy, obuwia i wyrobéw ze
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg na
regularny ruch w kierunku przeciwnym do
ruchu wskazéwek zegara. Ostatnie punkty
zegara znajdujg sie w trzeciej ¢wiartce
uktadu wspoétrzednych, wskazujgc przez to
Brak
synchronizacji cyklu odchylen omawianej

na pogorszenie  koniunktury.
zmiennej z cyklem odchylen produkgcji
ogoétem. Amplituda wahan cyklu odchylen
wysoka, na poziomie ok. 8-9% przed
rokiem 2010, za$ po tym okresie 3-4%.

Nowo naptywajace obserwacje nie

wptynety na zasadnicze zmiany
w charakterystykach rozktadu
predyktywnego. Sciezka centralna

rozktadu prognozy (mediany rozktadéw
predyktywnych) wykazuje tendencje do
wzrostu z poziomu ok. 4% do ok. 15%.
Wskazuje to na dobre perspektywy
rozwojowe w tej branzy sprzedazy.
Prawdopodobienistwo ujemnej wielkosci
wskaznika sprzedazy r/r w tym dziale jest
niewielkie i waha sie w przedziale 0,10-
0,24.

scenariusz, w ktorym Srednia wielkos$é

Bardziej prawdopodobny jest
sprzedazy r/r w drugim potroczu okresu
prognozy bedzie wyzsza od sredniej
wielkosci sprzedazy r/r w pierwszym
okresu

potroczu prognozy

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,60).



Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykéw i artykutéw
toaletowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
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Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej; pozostatych
artykutéow uzytku domowego (z wytgczeniem wyrobow tekstylnych); wyrobdéw zwigzanych
z kultura i rekreacjq itd. prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Ostatnie punkty zegara oscylujg
blisko poczatku uktadu wspoétrzednych, co
utrudnia okreslenie aktualnej fazy cyklu.
Wspotczynnik  korelacji na
ok.

poziom synchronizacji omawianego cyklu

poziomie
0,68 wskazuje na umiarkowany

odchylen z cyklem odchylen produkgcji
ogoétem. Amplituda wahan cyklu odchylen
ok. 16% przed rokiem 2010, zas po tym
okresie wyraznie zmniejsza sie do
poziomu ok. 3%.

Nowo naptywajace obserwacje nie
spowodowaty zmian w charakterystykach
rozktadéw  predyktywnych. Prognoza
punktowa (mediana rozktadu prognozy)
wykazuje tendencje do wyhamowania
dynamiki produkcji w analizowanym
horyzoncie do ok. 5%.
Prawdopodobienistwo ujemnych wartosci
wskaznika sprzedazy r/r w tym dziale jest
niskie i waha sie w przedziale 0,01-0,29.
Bardziej prawdopodobny jest scenariusz,

w ktorym $rednia wielkos$¢ sprzedazy r/r

w drugim potroczu  okresu prognozy
bedzie nizsza od S$redniej wielkosci
sprzedazy r/r w pierwszym pétroczu

okresu prognozy (prawdopodobienstwo
to wynosi 0,66).



Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania; sprzetu
telekomunikacyjnego itd. w wyspecjalizowanych sklepach

wartosci cyklu odchyler (lambda 4,5 lat)
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Potozenie ostatnich punktéw zegara
w wariancie klasycznym (ruch w pierwszej
¢wiartce ukfadu wspdtrzednych) oraz analiza
cyklu odchylen wskazujg na nieznaczne
wyhamowanie  tendencji w  dziale.
Amplituda wahan cyklu odchylen na poziomie
ok. 4%.

Nowo naptywajace obserwacje nie

zmienity charakterystyk rozktadéw
predyktywnych. Nadal przewidujemy
niewielkie i krotko trwajace

wyhamowanie sprzedazy w marcu 2020 r.
Za wyjatkiem marca 2020 r. mediany
rozktadéw predyktywnych wskazujg na
stabilny wzrost sprzedazy na poziomie
5% r/r.
ujemnych wartosci wskaznika sprzedazy r/r
znajduje sie w granicach od 0,21 do 0,62.
Bardziej prawdopodobny jest scenariusz,

okoto Prawdopodobienstwo

w ktdrym $rednia wielkos$¢ sprzedazy r/r

w drugim potroczu  okresu prognozy
bedzie nizsza od sredniej wielkosci
sprzedazy r/r w pierwszym pétroczu

okresu prognozy (prawdopodobienstwo
to wynosi 0,62). Rozktady predyktywne
charakteryzujg sie silnym rozproszeniem,
ktére narasta w catym horyzoncie.



Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu komputerowego, wyrobow ze szkta,
artykutow elektrycznych uzytku domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobow ze szkta, artykutéw elektrycznych
uzytku domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach

1,00%

wartosci cyklu odchyler (lambda 4,5 lat)

-1,00%

0,00%

-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%

1,00%
luty 19

0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 020% 040% 0,60% 0,80%

dynamika zmian °

10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%

-2,00%

-4,00%

-6,00%

-8,00%

-10,00%
"

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu komputerowego, wyrobéw ze szkta,
artykutéw elektrycznych uzytk Itd. w Kl h

)= 5500 ===} =12000 ===} =32000 ===} = 55000

U

2002 2003 | 2004 2005 2006 2007 2008 | 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobow ze szkta, artykutéw
elektrycznych uzytku domowego itd. w
wyspecjalizowanych sklepach

30

30

e g 20

20
0 Www@% o
[\]

- )

10 -10
v vivi x XI‘ n v vivi x XI‘ n v vivi x XI‘ n v vivi

| 2018 | 2019 2020 |

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobéw ze szkta, artykutow
elektrycznych uzytku domowego itd. w
wyspecjalizowanych sklepach

30

20 A AR 20
10 10
0

Vv )

X XI* nw vivi x th nw vivi x XI* n v vivi x th n

-10

| 2017 | 2018 | 2019 | 2020

93

Ostatnie punkty zegara kontynuuja
uktadu
pierwszej

ruch w czwartej ¢éwiartce
wspotrzednych  w  kierunku

¢wiartki. Wskazuje to na dalsze polepszenie
koniunktury. Amplituda wahan cyklicznych
tej zmiennej w ostatnich 3-4 latach jest jednak
niewielka (ok. 3%) w odniesieniu do tej, jaka
obserwowano przed tym okresem (nawet
9%).

pomiedzy cyklem odchylen tej zmiennej

Probkowy wspédfczynnik korelacji

a cyklem odchylen produkcji ogdétem na
poziomie ok. 0,72.
Prognoza

punktowa (mediana

rozktadu predyktywnego) wskazuje na
wielkosci sprzedazy r/r na poziomie ok. 9%
przy
jednoczesnym spadkowym trendzie do

w koncu horyzontu prognozy,
czerwca 2020. Wskazuje to na relatywnie
dobre pespektywy rozwojowe w tej branzy,
jednak tempo rozwoju bedzie malec.
Prawdopodobieistwo  ujemnych  wartosci
wskaznika sprzedazy r/r jest niskie i zawiera sie
w przedziale 0,01-0,31. Najwyzsze szanse na
spadek przewiduje sie w potowie przysztego
roku. Scenariusz, w ktérym srednia wielkos¢
sprzedazy r/r w drugim pétroczu okresu
od

W pierwszym

nizsza
r/r

potroczu okresu prognozy jest bardzo

prognozy bedzie Sredniej

wielkosci sprzedazy

prawdopodobny (0,77).



Sprzedaz detaliczna, z wyfgczeniem handlu
motocyklami i paliw

wartoéci cyklu odchyler (lambda 4,5 lat)
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detalicznego pojazdami samochodowymi,

Ostatnie punkty zegara kontynuujg
nieregularny ruch w drugiej cwiartce
uktadu wspétrzednych, przechodzac do
¢wiartki trzeciej. Wskazuje to na recesje
w tym dziale. Niska amplituda wahan
cyklicznych (ok. 3% przed rokiem 2010
oraz ok. 1% po tym okresie). Taka
amplituda wahan utrudnia okreslenie
aktualnej fazy cyklu.

Nowo naptywajgce obserwacje nie

zmienity znaczaco charakterystyk
rozktadu predyktywnego. Sciezka
centralna (mediany rozktadow

predyktywnych) w dalszym ciggu oscyluje
wokdt poziomu ok. 5%, co sugeruje dobre
perspektywy rozwojowe tej branzy.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
wskaznika sprzedazy r/r jest niewielkie
0,19. Scenariusz,
w ktérym srednia wielkos$¢ sprzedazy r/r
w drugim pdifroczu
od

sprzedazy r/r w pierwszym pédtroczu

i nie przekracza

okresu prognozy
bedzie nizsza Sredniej wielkosci
okresu prognozy jest prawie tak samo
prawdopodobny jak scenariusz odwrotny

(0,53/0,47).



Sprzedaz detaliczna Zzywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych w niewyspecjalizowanych
sklepach
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Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach
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Sprzedaz detaliczna Zywnosci, napojow i wyrobdéw tytoniowych w wyspecjalizowanych
sklepach
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tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach . . .
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Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach
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Zegary cyklu czytelne o regularnym

ksztatcie  wskazuja na  odbudowe
koniunktury w sprzedazy detalicznej paliw
w wyspecjalizowanych sklepach (punkty
kontynuuja ¢wiartce
uktadu

¢wiartki czwartej). Warto$¢ prébkowego

ruch w trzeciej
wspotrzednych  w  kierunku
wspotczynnika korelacji pomiedzy cyklem
odchylen analizowanej zmiennej a cyklem
odchylen dla produkcji ogdétem na
poziomie ok. 0,64. Amplituda wahan
wysoka, siegajgca nawet 10-12%.

Nowo naptywajgce obserwacje nie

zmienity charakterystyk rozktadéw
predyktywnych.  Sciezka  centralna
(mediany rozktadéw predyktywnych)

waha sie w przedziale od 0% do 5%.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
wskaznika sprzedazy r/r waha sie
w przedziale 0,18-0,46 i rosnie wraz ze
wzrostem horyzontu prognozy. Bardziej
prawdopodobny jest scenariusz,
w ktérym srednia wielkos$¢ sprzedazy r/r
okresu

w drugim pdtroczu prognozy

bedzie wyzsza od S$redniej wielkosci

sprzedazy r/r w pierwszym potroczu
okresu prognozy (prawdopodobienstwo

to wynosi 0,52).
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Zegary cyklu czytelne, wskazujg na
regularny ruch w kierunku przeciwnym do
ruchu wskazéwek zegara. Ostatnie punkty
zegara (w  wariancie  klasycznym)
przechodzg do drugiej ¢wiartki uktadu
wspotrzednych, co wskazuje na

wyhamowanie koniunktury w tym dziale

sprzedazy. Brak synchronizacji
wyodrebnionego cyklu z cyklem dla
produkcji ogdétem. Wysoka amplituda

wahan cyklicznych (w ostatnich 3-4 latach
siegajaca ok. 6%, zas przed tym okresem
nawet powyzej 20%).

Nowo naptywajgce obserwacje nie

zmienity znaczaco charakterystyk
rozktadu predyktywnego. Sciezka
centralna (mediany rozktadow
predyktywnych) wzrasta z poziomu

ok. 15% do ponad 30% w horyzoncie
prognozy, co wskazuje na bardzo dobre
perspektywy rozwojowe w tym dziale
sprzedazy. Prawdopodobienstwo
ujemnych wielkosci sprzedazy r/r nie
przekracza 0,27.

Z prawdopodobienstwem 0,67 S$rednia
wielkos¢ sprzedazy r/r w drugim pétroczu
okresu

prognozy przewyiszy srednig

wielko$¢ sprzedazy r/r z pierwszego
Rozktady

silnym

potrocza okresu prognozy.

predyktywne charakteryzujg sie
rozproszeniem, ktdére narasta w catym

horyzoncie.



Tabela 2.6. Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci sprzedazy detalicznej r/r dla poszczegélnych miesiecy

okresu prognozy

opoznienie wyprzedzenie
8 7 6 5 4 3 2 1 0 1 2 3 4 5 6 7 8
Sprzedaz detaliczna, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi i 0,18 | 0,25 | 0,31 | 0,37 | 0,42 | 0,46 | 0,48 | 0,50 | 0,51 | 0,50 | 0,48 | 0,45 | 0,42 | 0,38 | 0,33 | 0,28 | 0,22
motocyklami
. . 0,14 | 0,21 | 0,28 | 0,34 | 0,39 | 0,44 | 0,47 | 0,49 | 0,50 | 0,50 | 0,48 | 0,46 | 0,42 | 0,38 | 0,33 | 0,28 | 0,22
Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (wraz z paliwami)
-0,04| 0,04 | 0,11 | 0,18 | 0,23 | 0,29 | 0,33 | 0,37 ( 0,39 | 0,40 | 0,41 | 0,40 | 0,39 | 0,36 | 0,34 | 0,31 | 0,28
Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (z wytaczeniem paliw)
Sprzedaz detaliczna wtdkien, odziezy, obuwia i wyrobdw ze skéry w wyspecjalizowanych 0,00 | -0,06 | -0,03 | 0,00 | 0,02 | 0,04 | 0,06 | 0,08 | 0,09 | 0,21 | 0,23 | 0,15 | 0,27 | 0,28 | 0,20 | 0,21 | 0,23
sklepach ) ) 3 ) ) 4 ) ) 4 ) 2 ] 2 ) ) 2 )
Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykéw i artykutow 0,41 | 0,42 | 0,43 | 0,43 | 0,42 | 0,41 | 0,38 | 0,35 | 0,31 | 0,27 | 0,22 | 0,28 | 0,23 | 0,07 | 0,02 | -0,03 | -0,09
toaletowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej; pozostatych
artykutéw uzytku domowego (z wytaczeniem wyrobdéw tekstylnych); wyrobéw zwigzanych z -0,07| 0,02 | 0,11 | 0,19 | 0,26 | 0,34 | 0,40 | 0,46 | 0,50 | 0,52 | 0,54 | 0,55 | 0,55 | 0,54 | 0,52 | 0,49 | 0,47
kulturg i rekreacjg itd. prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania; sprzetu -0,04| 0,04 | 0,12 | 0,28 | 0,24 | 0,29 | 0,33 | 0,36 | 0,39 | 0,39 | 0,39 | 0,39 | 0,38 | 0,36 | 0,34 | 0,32 | 0,31
telekomunikacyjnego itd. w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu komputerowego, wyrobow ze szkta, 0,16 -0,08 | 0,00 | 0,09 | 0,18 | 0,27 | 0,35 | 0,43 | 0,50 | 0,56 | 0,61 | 0,64 | 0,66 | 0,67 | 0,66 | 0,65 | 0,62
artykutéw elektrycznych uzytku domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach . ' ' ! ! ! i ! ! ! ' ' ' . ' ' '
Sprzedaz detaliczna, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi, 0,06 | 0,13 | 0,19 | 0,25 | 0,30 | 0,34 | 0,37 | 0,39 | 0,40 | 0,40 | 0,39 | 0,38 | 0,36 | 0,33 | 0,30 | 0,27 | 0,24
motocyklami i paliw
0,04 | 0,06 | 0,09 | 0,11 | 0,13 | 0,15 | 0,17 | 0,18 | 0,19 | 0,20 | 0,20 | 0,20 | 0,20 | 0,19 | 0,18 | 0,17 | 0,15
Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdw tytoniowych
Szrzedahi detaliczna zywnosci, napojow i wyrobdw tytoniowych w niewyspecjalizowanych 0,10 | 0,16 | 0,23 | 0,28 | 0,34 | 0,39 | 0,43 | 0,46 | 0,48 | 0,50 | 0,51 | 0,52 | 0,53 | 0,53 | 0,52 | 0,51 | 0,49
sklepacl
-0,15|-0,15|-0,15|-0,16 | -0,16 | -0,16 | -0,16 | -0,16 | -0,15| -0,17 | -0,17 | -0,17 | -0,17 | -0,15 | -0,13 | -0,09 | -0,05
Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdw tytoniowych w wyspecjalizowanych 0,05 | 0,03 | 0,01 |-0,02|-0,05 | -0,08| -0,11 | -0,14 | -0,17 -0,20 | -0,23 | -0,26 | -0,28 | -0,31 | -0,33 | -0,34 [-0,35
sklepach
0,48 | 0,51 | 0,54 | 0,56 | 0,57 | 0,57 | 0,57 | 0,55 0,52 | 0,49 | 0,45 | 0,39 | 0,33 | 0,27 | 0,19 | 0,12 | 0,03
Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach
. . . . 0,16 | 0,16 | 0,17 | 0,17 | 0,17 | 0,16 | 0,16 | 0,14 | 0,13 | 0,10 | 0,08 | 0,05 | 0,02 | 0,00 |-0,03 | -0,06 | -0,08
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet

Na czerwono zaznaczono maksymalne, co do
(przewyzszajace 0,5).

wartosci bezwzglednej,
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wartosci wspoétczynnikéw korelacji



Tabela 2.7. Prawdopodobienstwo tego, ze w drugim poétroczu okresu prognozy srednie tempo zmian sprzedazy
detalicznej r/r bedzie nizsze niz w pierwszym pétroczu okresu prognozy

Prawd: dobien j jd iki r/r dla 6Inych miesigcy horyzontu prognozy (od .
o Min. Maks.
wrzesnia 2019 r. do sierpnia 2020 r.) warltr;s'c' wa:toséé
2019 2020
prawd. | prawd.
IX X XI X | 1] n v \ A Vil Vi

Sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami

L . 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
samochodowymi i motocyklami

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdw tytoniowych 0,34 | 042 0,41 0,32 0,33 0,36 0,29 0,40 0,27 0,37 0,40 | 034 0,27 0,42
Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (wraz z paliwami) 0,00 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
Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (z wytaczeniem

paliv) 001 | 002 | 004 | 005 | 006 ( 0,10 | 0,12 | 0,17 | 0,13 | 0,16 | 0,11 | 0,13 0,01 0,17

Sprzedaz detaliczna wtdkien, odziezy, obuwia i wyrobow ze skéry w
wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna sprzgetu medycznego i ortopedycznego,
kosmetykdw i artykutéw toaletowych prowadzona w 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
wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i
komunikacyjnej; pozostatych artykutéw uzytku domowego (z
wytaczeniem wyrobow tekstylnych); wyrobdw zwigzanych z kulturg i
rekreacjg itd. prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzgdzen peryferyjnych i
oprogramowania; sprzetu telekomunikacyjnego itd. w 0,21 0,29 0,26 0,32 0,28 0,46 0,45 0,34 0,38 0,33 0,47 0,21
wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobdw ze szkfa, artykutéw elektrycznych uzytku | 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
domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami
samochodowymi, motocyklami i paliw

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobéw tytoniowych w
niewyspecjalizowanych sklepach

Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach 0,03 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
Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdéw tytoniowych w

010 | 0,14 | 024 | 021 | 0,10 | 013 | 015 | 0,15 | 013 | 0,22 | 0,15 | 018 | 0,10 | 024

001 | 006 | 0,06 | 006 | 010 ( 0,19 | 0,29 | 025 | 0,16 | 0,14 | 0,16 | 0,23 0,01 0,29

007 | 012 | 012 | 011 | 0,12 | 016 | 0,16 | 0,19 | 024 | 0,16 | 0,17 | 017 | 0,07 | 029

033 | 047 | 049 | 036 | 041 | 028 | 031 | 042 | 020 | 027 | 0,34 | 0,27 0,20 0,49

0,50 0,48 049 | 049 | 0,49 | 048 0,
wyspecjalizowanych sklepach ’ - g i ’ ’ i
Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach 0,18 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
IS:Jt:ZIi(:::ndeitallczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej 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

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym warto$ciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajace 0,5 zaznaczono
kolorem czerwonym.
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Tabela 2.8. Wspétczynniki korelacji pomiedzy cyklami odchylern analizowanych zmiennych sprzedazy
detalicznej a opéznionym lub wyprzedzonym cyklem odchylen produkcji ogétem (A=5 500)

Wyprzedzenie (wzglede'm produkej przemystowe] Opoznienie (wzgledem produkcji przemystowej ogétem)

Zmienna ogolem)
8 7 6 5 4 3 2 1 ol 1| 2] 3|-4a|-5]6] 7| -8

Sprzedaz detaliczna, z wytaczeniem handiu | 019] 029|039 048] 056|062 067]071f 0720 0,71 0,68 | 063 056 048] 0.40 | 0,30 | 0,19
detalicznego pojazdami samochodowymi i motocyklami
Sprzedaz detaliczna 2ywnosci, napojow i wyrobow 028 | 032| 035] 038 030040 039 036]033] 028|028 017]011]005]-001f-006]-011
tytoniowych
i;';;dma;de'a"u"a“"”a""”"'ezy‘”"f’sc"’wyc" wazzf o151 022 | 0,32 | 042 | 050 | 0,58 | 0,64 | 068 | 0,72} 0,720 0,70 | 0,67 | 061 | 0,54 | 046 | 037 | 0,27
Sprzeda? detaliczna towaréw niezywnosciowych (2 006 | 017 027 ] 036 | 045 | 052 057 ] 0,62 | 0,64 0,64 0,63 0559 | 0,54 | 0,48 | 0,41 ] 033 ] 0,25
wytgczeniem paliw)
Sprzedaz detaliczna widkien, odziezy, obuwia iwyrobow | 1 | g5 | 15| 017 [ 0,18 | 019 020 | 0,22 | 0,22 0.21 | 0,20 | 0,20 [ 0,29 | 0,29 | 028 | 0,17 ] 0,16
ze skory w wyspecijalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i
ortopedycznego, kosmetykéw i artykutéw toaletowych 0,18 0,21 | 0,24 0,26 | 0,28 0,28 0,27 0,25} 0,23 | 0,20 | 0,16 | 0,23 | 0,09 | 0,04 | -0,01] -0,05] -0,11
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjne;j i
komunikacyjnej; pozostatych artykutéw uzytku
domowego (z wytgczeniem wyrobow tekstylnych); 0,05 0,16 | 0,26 | 0,36 | 0,45 ]| 0,52 | 0,58 | 0,63 | 0,66 § 0,68 ) 0,67 | 0,65 | 0,62 | 0,58 | 0,52 | 0,46 | 0,40
wyroboéw zwigzanych z kulturg i rekreacjg itd.
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzadzen
peryferyinych | oprogramowania; sprzetu 023|031 039 0440480500 051 051050 047|044 040] 036 032]028]025] 022
telekomunikacyjnego itd. w wyspecjalizowanych
sklepach
Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobbw ze szkda, artykulow 036 -0.27 | -0,17] -0.05]| 0,07 | 0,20 | 032 | 0,44 | 054 | 0.62 | 0,68 | 0,71 )] 072 0.70 | 0,66 | 0.60 | 0,52
elektrycznych uzytku domowego itd. w
wyspecjalizowanych sklepach
Sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu
detalicznego pojazdami samochodowymi, motocyklamii | 0,16 | 0,26 | 0,35 | 0,44 | 0,51 | 0,57 | 0,61 | 0,64 § 0,64 §§ 0,62 | 0,59 | 0,53 | 0,47 | 0,40 0,31 | 0,23 | 0,14
paliw
Sprzedaz detaliczna zywnoSci, napojow i wyrobéw 001] 004 ] 010 016|022 027] 032] 035 | 0,36 | 0,37 | 0,35 | 035 | 0,34 | 0,33 0,32] 0,31 | 0,30
tytoniowych w niewyspecjalizowanych sklepach
:ﬁé;sa':fSprzedazde“"'“"aW”'ewys”eqa"z"w"‘"ym -0,01] 0,02 | 0,04 | 0,05 | 005 | 0,04] 003 0,01 |-0.01]-004]-007|-008]-009]-008|-006]-001] 004
Sprzedaz detaliczna zywnoSci, napojow | wyrobow 037] 036 | 035 | 032 | 0,28 | 0,24 | 0,18 | 0,12 | 0,05 | -0.02| -0,09] -0.17| -0,24 | -0,32| -0,38 | -0,45 051
tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach
er:;::hide'a"czna”a"ww“’ys”eqa“m""a”y“ 019 | 025 032] 038 | 045 051 ] 056 | 0,60 | 0,63 0,64} 0,63 | 061 ] 057 | 0,51 0,44 ] 0,35 | 0,25
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy | o7 | o6 | 0,28 | 0,28 | 0,29 | 0,20 | 028 | 0,27 | 0,25 | 0.21 | 0,17 | 0,22 [ 0,04 | -004] -0.22| -0,20] -0.28
wysytkowej lub Internet
Na niebiesko zaznaczono maksymalne, co do wartosci bezwzglednej, wartosci wspoétczynnikéw korelacji

(przewyzszajace 0,5).

Prawdopodobieristwo ujemnych wartosci sprzedazy detalicznej r/r dla poszczegdlnych

miesiecy okresu prognozy dla wiekszosci dziatéw handlu nie przekracza poziomu 0,5 we

wszystkich miesigcach okresu prognozy. Jedynie w przypadku sprzedazZy detalicznej Zywnosci,

napojow i wyrobow tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach oraz w przypadku sprzedazy

detalicznej paliw w wyspecjalizowanych sklepach prawdopodobienstwo to przewyzsza

w niektdérych miesigcach 0,5. Sugeruje to dobre perspektywy rozwojowe w handlu.

W wiekszosci analizowanych dziatéw sprzedazy detalicznej amplituda wahan cyklu

odchylen ulegta po 2012 roku zmniejszeniu (analogicznie jak w przypadku dziatéw produkcji

przemystowej).
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Sektory budownictwa

Ponizej zamieszczono dla indeksdw produkcji budowlanej, kolejno od goéry: zegar cyklu
koniunkturalnego dla parametru A=5500, wyodrebniony cykl odchylenr, wskaznik dynamiki
produkcji budowlanej r/r wraz z prognoza na 12 kolejnych miesiecy. Obok wykreséw
formutowano wnioski. Wyznaczono prognoze punktowg (mediana rozktadu), wraz
z niepewnoscia zobrazowang w postaci przedziatéw ufnosci rzedu 30%, 50%, 70% oraz 90%
(odpowiednie wstegi koloru fioletowego). Rysunki 18-22 (w Dodatku) zawieraja
zidentyfikowane dtugosci cykli w rozwazanych zmiennych, zegary cyklu oraz cykle odchylen.
Tabela 2.9 przedstawia prawdopodobienstwo ujemnych wartosci wskaznika produkcji
budowlanej r/r dla poszczegdlnych miesiecy okresu prognozy, tj. od czerwca 2019 r. do maja
2020 r. W tabeli 2.10 przedstawiono prawdopodobienstwo tego, ze srednia wartosé wskaznika
produkcji budowlanej r/r w drugim pétroczu okresu prognozy bedzie nizsza w odniesieniu do
Sredniej wartosci wskaznika produkcji budowlanej r/r w pierwszym potroczu okresu prognozy.
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Budownictwo ogétem

Budownictwo ogdtem

Tt

wartosci cyklu odchyleri (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu stabo  czytelne,

o nieregularnym ksztatcie. Potozenie
ostatnich punktéw na zegarze cyklu
(nieregularne oscylacje w pierwszej
¢wiartce) oraz analiza dynamiki cyklu
odchylen wskazujg na dobre tendencje
w budownictwie ogdétem. Amplituda
wahan cyklu odchylen ok. 6%.

Nowo naptywajgce obserwacje
wpltynety na podwyzszenie sciezki centralnej.
Rozkfady predyktywne charakteryzujg sie
silnym rozproszeniem, ktére narasta w catym
horyzoncie. Sciezka centralna (mediany
rozktadéw) wykazuje tendencje do spadku
zpoziomu ok. 12% do ok. 0% na korcu
horyzontu prognozy. Prawdopodobienstwo
ujemnych wartosci wskaznika produkcji
budowlanej r/r waha sie w przedziale 0,17-
0,54. Nieco bardziej prawdopodobny jest
scenariusz, w ktorym S$rednia  wielkos¢
produkcji budowlanej r/r w drugim pétroczu
okresu prognozy bedzie nizsza od sredniej
wielkosci r/r
w pierwszym pofroczu  okresu prognozy

produkcji  budowlanej

(prawdopodobienstwo to wynosi 0,57).



Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw

wartoéci cyklu odchyle (lambda 4,5 lat)
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Zegary cyklu stabo czytelne,
o nieregularnym ksztatcie. Potozenie ostatnich
punktow na zegarze cyklu (pomiedzy pierwsza
a drugg ¢wiartka uktadu wspotrzednych) oraz
analiza dynamiki cyklu odchylen wskazuja na
do poprawy
koniunktury. Amplituda wahan cyklu odchylen
siega nawet 15%.

Sciezka

wyhamowanie  tendengji

centralna (mediany rozktadéw
predyktywnych) wykazuje tendencje do spadku
w horyzoncie prognozy z poziomu ok. 15% do
ok. 0%. ujemnych
wartosci rozwazanego wskaznika waha sie
w przedziale 0,02-0,45 (z tendencjg do
wzrostu). Z prawdopodobienstwem 0,72

Srednia wielko$¢ omawianego wskaznika r/r

Prawdopodobienstwo

w drugim potroczu okresu prognozy bedzie
nizsza od sredniej wielkosci wskaznika r/r
z pierwszego potrocza okresu prognozy.



Roboty budowlane zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej

Roboty budowlane zwigzane z budowa obiektow inzynierii Ilagdowej i
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Zegary cyklu stabo czytelne,
0 nieregularnym ksztatcie. Pofozenie
ostatnich punktéw na zegarze cyklu
(oscylacje pomiedzy drugg a pierwszg
¢wiartkg) oraz analiza dynamiki cyklu
odchylen wskazujag na wyhamowanie

tendencji do poprawy koniunktury w tym
dziale produkcji budowlanej. Amplituda
wahan cyklu odchylen ok. 12%.

Nowo naptywajgce obserwacje wptynety
na nieznaczne podwyzszenie $ciezki centralnej
prognoz. Przebieg median rozktadéw waha sie
od 10% do 3%.
Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci
sie
w przedziale 0,45-0,62. Oznacza to, ze
dobrych
wyznaczonych przez

w  przedziale

rozwazanego  wskaznika  waha

pomimo perspektyw
$ciezki centralne
prognoz, ryzyko trudnej sytuacji
w budownictwie infrastrukturalnym nalezy
oceni¢ na wysokie.

Z prawdopodobieiAstwem 0,42 SsSrednia

r/r

w drugim podtroczu okresu prognozy bedzie

wielkos¢ omawianego wskaznika
nizsza od Sredniej wielkos$ci wskaznika r/r
z pierwszego potrocza okresu prognozy.
Rozproszenie rozktadéw predyktywnych
dla tego dziatu budownictwa silnie rosnie

w catym rozwazanym horyzoncie prognozy.



Tabela 2.9. Prawdopodobienstwo ujemnych wartosci produkcji budowlanej r/r dla poszczegélnych miesiecy

okresu prognozy

ikir/rdla 6Inyct

wrzesnia 2019 r. do sierpnia 2020 r.)

horyzontu prognozy (od

2020

X |

Budownictwo ogdtem

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw
Roboty budowlane zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lagdowej i
wodnej

vi vil

[ 037 |
| 032 | 030 | 022 | 02 | 030 | 039 [ 041 | | 0,42 | 040 |

vii

| 002 |

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartosciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono

kolorem czerwonym.

Tabela 2.10. Prawdopodobienstwo tego, ze w drugim potroczu okresu prognozy srednie tempo zmian
produkcji budowlanej r/r bedzie nizsze niz w pierwszym pétroczu okresu prognozy

wodnej

Prawdopodobierstwo, ze $rednia | Usredniona prognoza . . :
£z cloa gl . 5 . Usredniona prognoza Przecigtne
wartosé y rfrw| p zmianr/rw ) .,

N L. punktowa zmian r/r w| prawdopodobierfistwo
drugim pétroczu okresu prognozy | danym miesigcu dla danym dia |uj o iKi r/rw
bedzie nizsza od $redniej wartosci pierwszej potowy ,y, . - ..

L. N drugiej potowy okresu| pojedynczym miesigcu
wskaznika r/r w pierwszym okresu prognozy (6 rognozy (6 miesiecy) | horyzontu prognoz
pétroczu okresu prognozy miesigcy) prognozy M Y. prognozy
Budownictwo ogétem 0,57 2,56% 0,92% 0,43
Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkdéw 10,49% 4,31% 0,30
Roboty budowlane zwigzane z budowa obiektéw inzynierii lgdowej i
0,42 -2,86% -0,24%

Jasniejsze pola odpowiadajg nizszym wartoSciom prawdopodobienstwa, wartosci przewyzszajgce 0,5 zaznaczono

kolorem czerwonym.
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Tabela 1. Wyrdznione w analizie indeksy produkcji (indeks miesieczny, o statej podstawie: 2015=100
oraz wskaznik r/r)

Sekcja

Dziat produkgji

Gornictwo i wydobywanie, przetwoérstwo przemystowe, elektrycznosé, gaz, para wodna i gorgca
woda, budownictwo

Dobra zaopatrzeniowe

Dobra zwigzane z energia (poza sekcja E)

Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E)

Dobra inwestycyjne

Dobra konsumpcyjne trwate

Dobra konsumpcyjne nietrwate

SEKCJIA B

Gornictwo i wydobywanie

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego
Pozostate gdrnictwo i wydobywanie

Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca gérnictwo i wydobywanie

SEKCIAC

Przetwoérstwo przemystowe

Produkcja artykutéw spozywczych

Produkcja napojéw

Produkcja wyrobdw tytoniowych

Produkcja wyrobdw tekstylnych

Produkcja odziezy

Produkcja skor i wyrobdéw skorzanych

Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebli; produkcja wyrobow ze stomy
i materiatow uzywanych do wyplatania

Produkcja papieru i wyrobow z papieru

Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikow informacji

Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowe;j

Produkcja chemikaliow i wyrobow chemicznych

Produkcja wyrobdéw farmaceutycznych oraz lekéw

Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych

Produkcja wyrobdéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych
Produkcja metali

Produkcja metalowych wyrobdéw gotowych, z wytgczeniem maszyn i urzadzen
Produkcja komputeréw, wyrobdw elektronicznych oraz optycznych
Produkcja urzadzen elektrycznych

Produkcja maszyn i urzadzen

Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep

Produkcja pozostatego sprzetu transportowego

Produkcja mebli

Pozostata produkcja wyrobéw

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzgdzen

SEKCJA D

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgca wode
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Tabela 2. Wyrdéznione w analizie indeksy PKB i jego sktadowe (indeks kwartalny, o statej podstawie: 2010=100)

Produkt krajowy brutto

Spozycie ogdtem

Spozycie prywatne

Spozycie publiczne

Akumulacja brutto

Naktady brutto na srodki trwate

Eksport towaréw i ustug

Import towardw i ustug

Wartos¢ dodana brutto

Podatki minus dotacje

Tabela 3. Wyrdinione w analizie zmienne sprzedazy detalicznej (indeks miesieczny, o statej podstawie:
2015=100 oraz wskaznik r/r)

Sprzedaz detaliczna, z w ylgczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodow ymi i motocyklami
Sprzedaz detaliczna zyw no$ci, napojéw i w yrobéw tytoniow ych

Sprzedaz detaliczna tow aréw niezyw nosciow ych (wraz z paliw ami)

Sprzedaz detaliczna tow aréw niezyw nosciow ych (z w ylgczeniem paliw )

Sprzedaz detaliczna w tdkien, odziezy, obuw ia i w yrobéw ze skéry w w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykow i artykutdw toaletow ych prow adzona w

w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej; pozostatych artykutéw uzytku domow ego (z w ytgczeniem
w yroboéw tekstylnych); wyrobéw zw igzanych z kulturg i rekreacjg itd. prow adzona w w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna komputeréw , urzadzen peryferyjnych i oprogramow ania; sprzetu telekomunikacyjnego itd. w

w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu komputerow ego, w yrobdw ze szkia, artykuldw elektrycznych uzytku
domow ego itd. w w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna, z w yigczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodow ymi, motocyklami i paliw
Sprzedaz detaliczna zyw nos$ci, napojow i w yrobéw tytoniow ych w niew yspecjalizow anych sklepach
Pozostata sprzedaz detaliczna w niew yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna zyw nosci, napojéw i w yrobéw tytoniow ych w w yspecjalizow anych sklepach
Sprzedaz detaliczna paliw w w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna prow adzona przez domy sprzedazy w ysytkow ej lub Internet

Tabela 4. Wyréznione w analizie zmienne produkcji budowlanej (indeks miesieczny, o statej podstawie:
2015=100 oraz wskaznik r/r)

Budow nictw o ogdélem
Roboty budow lane zw igzane ze w znoszeniem budynkéw
Roboty budow lane zw igzane z budow g obiektéw inzynierii lgdow ej i w odnej
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Tabela 5. Cut-off dla danych uzywanych w analizie

Czestotliwos¢

Cut-off dla danych

Ostatnia mozliwa do
wyznaczenia wartosé/punkt

Przedmiot analizy uzywanych . .
danych o o na podstawie stosowanej
w biezacej analizie B
metodologii
Cykle odchylen PKB i sktadowych (dane surowe,
. B Il kwartat 2019 11l kwartat 2018
nieoczyszczone z wahan sezonowych)
Zegary cyklu dla PKB i sktadowych (dane surowe,
kwartalna .g vey B yeh ( Il kwartat 2019 11l kwartat 2018
nieoczyszczone z wahan sezonowych)
Cykle odchylen PKB i sktadowych (dane
A Il kwartat 2019 11l kwartat 2018
oczyszczone z wahan sezonowych)
Cykle odchylen dla produkcji przemystowej oraz
y. . . Y . P P Y ! Sierpien 2019 Luty 2019
w jej sekcjach i dziatach
Zegary cyklu dla produkcji przemystowej oraz
gary cykiu dla produkai przemysiowe) Sierpien 2019 Luty 2019
w jej sekcjach i dziatach
Cykle odchylen dla handlu (wraz z sektorami) Sierpien 2019 Luty 2019
miesieczna Zegary cyklu dla handlu (wraz z sektorami) Sierpien 2019 Luty 2019
Cykle odchylen dla produkcji budowlanej oraz L,
. Sierpien 2019 Luty 2019
w jej dziatach
Zegary cyklu dla produkcji budowlanej oraz w jej
,g vey P ) ) el Sierpien 2019 Luty 2019
dziatach
Ankietowe wskazniki koniunktury Sierpien 2019 Luty 2019

Rysunek 1. Cykle odchylen (w okresie do lutego 2019 r.) dla indekséw produkcji w dziatach i sekcjach
oraz rozwazanych kategoriach débr
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Dobra inwestycyjne Dobra konsumpcyjne trwate
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Produkcja wyrobéw tytoniowych
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Produkcja chemikaliéw i wyrobdw chemicznych Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekéw
). =5500 ==} =12000 =3 =32000 =i =55000 ), = 5500 =) =12000 e=—}=32000 =3 =55000
10,00% 12,00%
10,00%
5,00% 8,00%
f 6,00%
0,00% 4,00%
2,00%
0,00%
-5,00% -2,00%
-4,00%
-10,00% -6,00%
-8,00%
-15,00% -10,00%

DD DD D DI BB D DX X i
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

2018 19
1

DG DI BB DG I DI XD i
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19
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0,00%
-2,00%
-4,00%
-6,00%
-8,00%

-10,00%

Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych

—).=5500 ==} = 12000

2000 ==} = 55000

DGO X DI XXX DI
2002 2003 2004 2005 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

-5,00%

-10,00%

-15,00%

Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcéw

niemetalicznych
5500  e— 12000  ==—=) =32000 =3 = 55000

DG DI DI DD B XX X
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

AHAL:

X
2017 | 2018 19

20,00%
15,00%
10,00%

5,00%
0,00%
-5,00%

-10,00%

-15,00%

-20,00%

-25,00%

Produkcja metali

). =5500 ===} =12000 ===} =32000 ===} =55000

W%ﬂ

DG XD B I XX X
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 | 2018 19

10,00%

5,00%

0,00%

-5,00%

-10,00%

-15,00%

Produkcja metalowych wyrobdw gotowych, z wytgczeniem

maszyni urzadzen
). = 5500 =) =12000 =i =32000 ==} =55000

(4

A

DGO I I DI XX X X X
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

o m
2017 | 2018 19

20,00%

15,00%

10,00%

Produkcja komputeréw, wyrobdw elektronicznych oraz
optycznych

—).=5500 ==k =12000 ==—h=32000 ==} =755000

DG DB DC DI BB DD B XD i
2002 2003 2004 2005 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | 2016 2017 2018 19

Produkcja urzadzen elektrycznych

). = 5500 ==—)=12000 ===} =32000 ==} =755000

DG D DI DB B X i
2002 2003 | 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

e
2017 | 2018 19

Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate)

). =5500 ===} =12000 =) =32000 ===} =55000

Produkcja pojazdédw samochodowych, przyczep i naczep

). =5500 ==} =12000 ===}=32000 ==} =55000

12,00% 15,00% s
10,00%
10,00%
8,00%
6,00% 5,00%
4,00%
! A AR
2,00% 0,00%
0,00% -5,00%
-2,00% -y
4,00% T\ -10,00%
-6,00% )
\- -15,00%
800% |
-10,00% -20,00%
WEDC WD X D R X D D DX X X e X e Ix WEDC WD D D R D D D X D D D X e e X
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19
. ,
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego Produkcja mebli
—). = 5500 e—}=12000 e—)=32000 ~-—)=55000 —). = 5500 =12000 w=—) =32000 e=—i =55000
15,00% 10,00%
10,00%
5,00%
5,00% d
0,00% 0,00%
-5,00%
-10,00% -5,00%
-15,00%
-10,00%
-20,00%
-25,00% -15,00%

DD DD D DI BB D DX X i
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 | 2018 19

T DC DI DI BCDIDC I B DX X X
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

(LD TS
2017 | 2018 19
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-2,00%
-4,00%
-6,00%

-8,00%

Pozostata produkcja wyrobdw

). =5500 ==} =12000 == 2000 ==} = 55000

DGO X DI XXX DI

2002 | 2003

2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19
1

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

-5,00%

-10,00%

-15,00%

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen

5500 ===} =12000 ===} =32000 ==} =55000

DGO I DG DI XD DI XX
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

-4,00%

-6,00%

-8,00%

Whytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz,
pare wodnai powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych

). = 5500 ==} =12000 ===}=32000 =3 =55000

A

WX XX DI XX DX XX XX X

2002 2003

2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 19
1
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Rysunek 2. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji w sekcjach i dziatach w okresie do lutego 2019 r.,dla A
odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku

Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe,
elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo

Dobra zaopatrzeniowe

g g
- 2,00% ) 1,20%
3 5 1,00%
£ 1,50% H X
£ £ — o 0,80%
=g 1,00% = 0,60%
3 3
H 0,50% z 0,40%
-‘-; § 0,20%
3 0,00% s 0,00%
é -0,50% % -0,20%
g Lo g -0,40%
£ 4 £ -0,60%
H -1,50% 2 -0,80%
-0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E) Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E)
£ £
a 4,00% ) 3,00%
3 3
2 3,00% 2 2,00%
& &
= 2,00% = 1,00%
z z
2 2
z 1,00% z 0,00%
3 3
s 0,00% s -1,00%
2 2
e -1,00% 3 -2,00%
Z 2
g -2,00% é ' -3,00%
& o &
H -3,00% H -4,00%
-0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Dobra inwestycyjne Dobra konsumpcyjne trwate
£ £
b 2,00% - 2,00%
° °
2 3
£ ._/—.—-— 1,50% £ 1,50%
= =
5 1,00% 5 &= ' 1,00%
s s
z Z
3 0,50% 2 0,50%
: g :
2 2
S 0,00% 3 0,00%
2 2
£ £
5 §
H -1,00% H -1,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Dobra konsumpcyjne nietrwate Gornictwo i wydobywanie
£} £
- 1,60% ﬁ- 3,00%
® e
3 1,40% 3
£ 1,20% H 2,00%
] ]
:, 1,00% ==, 1,00%
%. 0,80% ;:
0,00%
£ 0,60% £ -
14 0,40% 3 -1,00%
2 ‘L/.Q——\ 0,20% 2
z 0,00% z -2,00%
k] r k]
S jz___/_qr—/ 0,20% S -3,00%
£ -0,40% £
H -0,60% H -4,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego Pozostate gornictwo i wydobywanie
g g
a 2,00% a 6,00%
3 3 5,00%
' 1,00% 2 2
H H 4,00%
= 0,00% =
] ] 3,00%
s 1,009 s
z 1,00% z 2,00%
3 3 =
H 2,00% H 1,00%
2
B -3,00% [ 0,00%
3 3 -1,00%
£ ~4,00% £ -2,00%
5 5
E -5,00% 2 -3,00%
-2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
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Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca gornictwo i

Przetwdrstwo przemystowe

z wydobywanie g
a 6,00% a 1,20%
% 4,00% % 1,00%
= L -eo 2,00% s 0,80%
= = 0,60%
.; 0,00% .; 0,40%
3 2,00% k] %
; : 0,20%
EE -4,00% :E 0,00%
N -6,00% 5 -0,20%
3 3 ,
g o -8,00% £ -0,40%
H -10,00% 2 -0,60%
-2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 2,00% 2,50% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Produkcja artykutéw spozywczych Produkcja napojow
E £
w 1,20% ) 0,00%
s s
£ £
1,00%
H £ 0,50%
s 0,80% 5
s g -1,00%
s 0,60% ]
3 X 3
H 3
2 3 -1,50%
H oo | % A
3 0,20% 2 e 2,00%
£ £
§ §
H 0,00% E -2,50%
-0,25% -0,20% -0,15% -0,10% -0,05% 0,00% 0,05% 0,15% 0,20% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60%
dynamika zmian —&—Tuty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Produkcja wyrobow tytoniowych Produkcja wyrobow tekstylnych
E g
- 6,00% ) 2,50%
s s
E 5,00% E 2,00%
£ 4,00% £
5 3,00% 5 - 1,50%
z_ 2,00% ;>. 1,00%
_\-; o 1,00% -";
E] ﬁ\' 0,00% H 0,50%
3 -1,00% B - 0,00%
:g -2,00% I§
5 -3,00% £ o~ -0,50%
H -4,00% H -1,00%
-2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,50% 3,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja odziezy Produkcja skor i wyrobéw skérzanych
) g
a 2,50% ) 6,00%
s s
3 — 2,00% 3 5,00%
£ | o —— 1,50% £ o 4,00%
= = 3,00%
S 1,00% S "’
s 3 5
5 0,50% B i,gg:
3 3 X
_: 0,00% ; 0,00%
z 0,50% £ 1,00%
3 -1,00% 3 -2,00%
3 z
% 1,50% g -3,00%
H 2,00% H -4,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,80% 1,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wytaczeniem Produkcja papieru i wyrobéw z papieru
= mebli; produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych =
K} R K}
o do wyplatania 2,00% " 2,50%
s s
3 3
£ 1,50% £ 2,00%
s s 1,50%
5 1,00% 5
5 ¥ 5
2 - < 1,00%
k- 7‘ 0,50% 3 0,50%
3 3
H H
B3 > 0,00% 3 hd 0,00%
] -0,50% 3 1,00%
5 §
H -1,00% H -1,50%
-0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10%  0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50%
dynamikazmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
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Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw

Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej

g informacji z
a 2,00% a 4,00%
ﬁ 1,50% § 300%
£ ’ H 2,00%
:é 1,00% :é 1,00%
5 0,00%
3 0,50% k] -
; : -1,00%
EE & 0,00% :E -2,00%
g u:-/.‘) 050% 3 00%
£ £ D— -4,00%
3 -1,00% E -5,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekéw
E £
w 1,00% w 10,00%
g 0,80% 2 8,00%
H 0,60% £ 6,00%
s 0,40% £ 4,00%
z 0,20% z 2,00%
3 0,00% 2 *— X
; 0,20% ; 0,00%
'é 0,40% 'é -2,00%
3 -0,60% 3 -4,00%
£ -0,80% £ -6,00%
H -1,00% E -8,00%
-0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% 0,60% -2,50% -2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw Produkcja wyroboéw z pozostatych mineralnych
g sztucznych g surowcéw niemetalicznych
- 1,50% ) 2,00%
£ £
.E -E 1,50%
S 1,00% S
§ d 5 1,00%
) £
fg 0,50% g 0,50%
El 2 0,00%
2 2
[ [ == ’
K1 0,00% 5 \d
2 2 -0,50%
£ £
H -0,50% H -1,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja metali Produkcja metalowych wyrobow gotowych, z
z z wytaczeniem maszyn i urzadzen
a 4,00% ) 2,00%
s s
E 3,00% E 1,50%
L ! 7 ey "
E 2,00% 5 — -
z > 1,00%
-‘é 1,00% -"; ?
’./-0——_.; ' 0,50%
-‘% T v 0,00% -‘%
3 Z 0,00%
-1,00% '
H -2,00% H -0,50%
-1,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych Produkcja urzadzen elektrycznych
z oraz optycznych z
. 3,50% ) 4,00%
2 3,00% 2 300%
E 2,50% 5
= — 2,00% z 2,00%
5 5
E. ¢ e !* 1,50% } 1,00%
§ 1,00% §
El Y 0,50% H 0,00%
B 0,00% B -1,00%
3 _/ 0,50% 3
K -1,00% £ 2,00%
s -1,50% H -3,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
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Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate)

Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i

z z naczep
a 3,50% a 1,80%
s s
3 3,00% 3 1,60%
£ 2,50% H ./ 1,40%
5 2,00% 5 1,20%
3 —0 5
Z 1,50% Z 1,00%
3 1,00% 3 0,80%
2 2
2 0,50% 2 0,60%
[ [
3 0,00% 3 0,40%
£ - -050% 2 .ﬁ 0,20%
E -1,00% 2 0,00%
-080%  -060% -0,40% -020%  000%  020%  040%  060%  080%  100% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —&—Tuty 19
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego Produkcja mebli
g g
) 5,00% ) 2,00%
B 4,00% B 1,80%
3 3
2 3,00% £ 1,60%
3 K4
s 2,00% s 1.40%
2 oo | F oo
5 X 5
3 -1,00% B 1,00%
-] -2,00% 2 0,80%
T -3,00% t 0,60%
2 -4,00% 2 0,40%
£ -5,00% H 0,20%
E -6,00% 2 0,00%
-1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% -050%  -040%  030%  -020%  -010%  000%  00%  020%  030%
dynamika zmian —@—luty 19 ‘dynamika zmian —&—Tuty 19
Pozostata produkcja wyrobow Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i
z z urzadzen
) 4,00% ) 4,00%
3 3
5 3,00% 3 2,00%
s 2,00% s
5 5 0,00%
2 1,00% 2 >
3 0,00% 3 ~— -2,00%
s B s
] 1,00% Z 400%
2 -2,00% 5
] PUSE— 3.00% ] -6,00%
§ §
H -4,00% H -8,00%
-1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% -0,40% -0,20% 000% 020% 040% 0,60% 080% 100% 120% 140% 160% 180%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19

wartosci cyklu odchyleri (lambda 5,5 lat)

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz,

pare wodng i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych

——

-0,60%

-0,40%

-

-0,20%

0,00% 0,20% 0,40%

dynamika zmian

0,60% 0,80% 1,00%

~o—luty 19

5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00%
-3,00%

1,20%
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Rysunek 3. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji w sekcjach i dziatach w okresie do lutego 2019 r.,dla A
odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat

Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, Dobra zaopatrzeniowe
= elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo 7
= =
_r"; 2,50% E 1,50%
.E 2,00% g
K S 1,00%
- (o/*/’ 1% g —
H 1,00% z 0,50%
3 0,50% 3
3
E 0,00% ;; 0,00%
z 0,50% g
2 -1,00% 8 0,50%
£ g
g -1,50% g
-2,00% -1,00%
-0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 000% 010% 020% 030% 040%  0,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E) Dobra zwigzane z energia (poza sekcjg D oraz E)
g g
5 4,00% 5 3,00%
2 2
£ 3,00% £ 2,00%
= =
= 2,00% = 1,00%
2 2
%‘ 1,00% _E 0,00%
3 0,00% 3 -1,00%
2 2
£ 100% % -2,00%
Zg -2,00% Ig -3,00%
§ | 3,00% § e -4,00%
-4,00% -5,00%
-0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Dobra inwestycyjne Dobra konsumpcyjne trwate
g g
5 1,60% 5 2,50%
% 1,40% %
s / 1,20% S 2,00%
:é 1,00% 8
Z 0,80% £ 1,50%
H osox B —
2 —% 0,40% 2 > 1,00%
B 0,20% 3
g 0,00% h: 0,50%
H ‘\._/‘..43 0,20% g
-0,40% 0,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50%
dynamika zmian —&—luty 19 dynamika zmian ——Tuty 19
Dobra konsumpcyjne nietrwate Gornictwo i wydobywanie
g ®
_,_'} 1,80% E 3,00%
3 1 3
£ 1'23: £ — 2,00%
£ i ool .
s X 2
g 0,80% g 0,00%
% 0,60% % -1,00%
0,40%
3z 0,20% 3 -2,00%
£ 0,00% £
g ‘———/""""/ -0,20% g -3,00%
-0,40% -4,00%
040%  -030%  020%  -0,10%  000%  010%  020%  030%  040% -1,50% -1,00% 0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego Pozostate gérnictwo i wydobywanie
£ B
5 2,00% . 7,00%
3 3 6,00%
£ 1,00% £ 2
= — P 0,00% = 5,00%
g v g 4,00%
% -1,00% _g 3,00%
3 -2,00% 3 2,00%
s s
2 -4,00% 3 ;
2 5.00% £ -1,00%
g 2 g -2,00%
6,00% -3,00%
2,50% -2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca gérnictwo i Przetwdrstwo przemystowe
= wydobywanie =
o =
5 6,00% P 1,20%
3 2
2 4,00% 2 1,00%
£ CE 2,00% < 0,80%
z =
2 0,00% 2 0,60%
g -2,00% g 0,40%
2 -4,00% 3 0,20%
2 2
z -6,00% z 0,00%
o 3
"é -8,00% é / -0,20%
g ot -10,00% g -0,40%
-12,00% -0,60%
41,50%  -1,00% -0,50%  0,00%  0,50% 1,00% 1,50%  2,00%  2,50%  3,00% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19

119



Produkcja artykutéw spozywczych

Produkcja napojow

g E
5 1,40% 5 0,00%
3 3
H 2
E 1,20% £
< < -0,50%
g 1,00% g
> >
= = -1,
£ oso% % C: 00%
3 3
__; 0,60% ?Z -1,50%
3 0,40% 3
] S p -2,00%
£ 0,20% £
H H
0,00% -2,50%
-0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% 0,60%
‘dynamika zmian —&—Tuty 19 dynamika zmian —&—luty 19
Produkcja wyrobow tytoniowych Produkcja wyrobow tekstylnych
g 5
. 6,00% 5 3,00%
H 2
2 5,00% £ 2,50%
= 4,00% = 2.00%
k] - 3,00% g =5 .
Z e 2,00% z 1,50%
3 3
8 1,00% 3 1,00%
=2 2
S > J 0,00% £ 0,50%
M -1,00% 2
‘§ 2,00% '§ - 0,00%
§ 3.00% Fgu -0,50%
-4,00% -1,00%
2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,50% 3,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja odziezy Produkcja skor i wyrobéw skérzanych
g 5
5 3,00% 5 8,00%
2 2
£ - 2,50% H 6,00%
2 2,00% < 00
K 4,
2 1,50% 2 ,00%
5 1,00% E 2,00%
3 3
3 — 0,50% 3 0,00%
2 ]
[ 0,00% [
5 5 ~ 2,00%
2 -0,50% 2
H —— 100% & 4,00%
-1,50% -6,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% -2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja wyrobow z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli; Produkcja papieru i wyrobdow z papieru
_ produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania _
K] K]
5 2,00% 5 2,50%
2 H 2,00%
£ H - 2
= 1,50%
2 2 1,50%
< =
2 1,00% 2 1,00%
5 o] s 0,50%
) = 0,50% °
] E 0,00%
2 ]
T 0,00% T = -0,50%
2 2 -1,00%
2 <‘ ::.: 0,50% £ oo
H 2 -
-1,00% -2,00%
-0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikéw informacji Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej
g ®
5 2,00% 5 4,00%
2 2 8- 3,00%
£ E * g
i 1,50% H % 2,00%
< =
2 1,00% 2 1,00%
£ P £ 0,00%
3 . 0,50% 3 -1,00%
s M
% = -2,00%
% ~ 0,00% g -3,00%
3 3
£ 050% £ ~4,00%
; g *~— -5,00%
-1,00% -6,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych Produkcja wyrobdéw farmaceutycznych oraz lekéw
£ E
5 1,00% 5 10,00%
3 3
2 0,80% 2 m— 8,00%
% 0,60% ‘;“’, - 6,00%
4,00%
:; 0,40% i> ® 2,00%
S 0,20% s g
: 0,00% 3 0,00%
- 3 2 -2,00%
5 020% T = 4,00%
3 ~ = -0,40% 3 r
H 0.60% £ e 6,00%
H 0 g -8,00%
-0,80% -10,00%
-0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 050% 0,60% -2,50%  -2,00%  -1,50%  -1,00% -0,50%  0,00%  0,50% 1,00%  1,50%  2,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
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Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych

Produkcja wyrobdw z pozostatych mineralnych surowcéw
niemetalicznych

g E
Py 1,60% P 2,00%
3 1,40% 2
E 4 £
2 1,20% s - = 1,50%
5 2 1,00% g
2 4 2 1,00%
z 0,80% z
3 0,60% 3 — 0,50%
2 0,40% 2
9 T 0,00%
3 0,20% ] —
£ =9 ™ 0,00% £ 0,50%
g "—-——‘——/ -0,20% s
H H
-0,40% -1,00%
-0,40%  -0,30%  -0,20%  -0,10%  0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -1,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 060% 0,80% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Produkcja metali Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytagczeniem
= = maszyn i urzadzen
= =
. 5,00% 5 2,50%
3 2
£ — £
£ 4,00% H 2,00%
z =
2 3,00% 2 1,50%
5 2,00% ] g
3 3
3 3 e 1,00%
El L_—ge—e 1,00% 2
£ * 0,50%
3 { » 0,00% 3 ’
3 g
- -1,00% £ 0,00%
g g e [
-2,00% -0,50%
-1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja komputeréw, wyrobow elektronicznych oraz Produkcja urzadzen elektrycznych
= optycznych =
= =
5 3,00% 5 4,00%
3 3 —=
£ 2,50% £ » 3,00%
= =
= 2,00% = 2,00%
2 2
z 1,50% z 1,00%
3 3
° d 1,00% © 0,00%
s s
3 0,50% 3 -1,00%
o 3 p
.§ 0,00% § ~— 2,00%
5 0,50% 5 -3,00%
H H
-1,00% -4,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate) Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep
g g
5 4,00% 5 2,50%
3 3,50% 3
£ g £
= 3,00% A 2,00%
= z
g — 2,50% ]
Z 5 2,00% £ 1,50%
3 1,50% 3
s s
2 1,00% 2 1,00%
E 0,50% 3
3 0,00% 8 0,50%
£ o __/ i £ "
H — -0,50% g
-1,00% 0,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —&—Tuty 19
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego Produkcja mebli
g ®
5 6,00% 5 2,50%
2 3
3 3
£ 4,00% £ - 2,00%
= £
g 2,00% 5 1,50%
z z !
] 0,00% ] = — 1,00%
3 3
2 -2,00% 2 0,50%
B 5
5 -4,00% 5 0,00%
2 3
£ £
£ -6,00% £ 0,50%
H H
-8,00% -1,00%
-1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% -0,60% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
Pozostata produkcja wyrobow Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen
£ E
5 5,00% 5 6,00%
3 3
£ 4,00% £ 4,00%
s s
b= 3,00% z 'E’ 2,00%
3 2
_E 2,00% _g 0,00%
3 1,00% 3 -2,00%
2 =
2 2
? 0,00% E\‘ -4,00%
3 100%  Z 6,00%
3 g
5 2,00% H -8,00%
H 1 3
-3,00% -10,00%
-1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 120% 1,40% 1,60% 1,80%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19

121



wartoéci cyklu odchylen (lambda 7 lat)

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz,
pare wodng i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych

5,00%
JE——— 4,00%
3,00%
2,00%
1,00%

0,00%
-1,00%

-2,00%

"‘ -3,00%

-4,00%

0,60%  -0,40%  -020%  0,00%  020%  040%  0,60%  080%  1,00%  120%
dynamika zmian —@—luty 19
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Rysunek 4. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji w sekcjach i dziatach w okresie do lutego 2019 r.,dla A
odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 8 lat

Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe,
elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo

Dobra zaopatrzeniowe

g 5
H 2,50% K 1,50%
3 3
£ ‘/./—0” 2,00% £
S S 1,00%
= 1,50% z ~—
E3 1,00% =
H z 0,50%
3 0,50% 3
3 3
2 0,00% 2 0,00%
3 -0,50% T
2 -1,00% 2
g 1‘50% E -0,50%
H - H
-2,00% -1,00%
-0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E) Dobra zwigzane z energia (poza sekcjg D oraz E)
g g
K 4,00% K 3,00%
2 2
£ 3,00% £ 2,00%
2 2,00% 2
3 f z 1,00%
z ;':g: Z 0,00%
3 ¢ 3 -1,00%
] -1,00% 3
2 2 p
B 2,00% B 2,00%
K -3,00% 2 -3,00%
£ - t
g -4,00% g .,_ .| -4,00%
-5,00% -5,00%
-0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% 1,40% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% 1,40%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Dobra inwestycyjne Dobra konsumpcyjne trwate
g g
s 1,60% K 3,00%
3 1,40% 3
€ g €
s ./ 120% & 2s0%
= b
_; 1,00% % 2,00%
£ 0,80% £
3 0,60% 3 1,50%
-] 4 0,40% -
E 0,20% g 1,00%
2 3
£ 0,00% £ 0,50%
; -0,20% g
-0,40% 0,00%
-0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10%  0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10%  0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50%
dynamika zmian —®—luty19 dynamika zmian —&—Tuty 19
Dobra konsumpcyjne nietrwate Gornictwo i wydobywanie
g B
K 1,80% K 3,00%
3 3
2 1,60% 2 2,00%
: 1,40% = 1,00%
g 1,20% g i
H 1,00% 2 0,00%
3 0,80% 3 -1,00%
2 =
=3 0,60% S -2,00%
o 0,40% L
3 g -3,00%
£ 0,20% g
g - & — 0,00% 4 ~4,00%
-0,20% -5,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego Pozostate gérnictwo i wydobywanie
£ E
H 2,00% 4 7,00%
3 3
a 1,00% 2 6,00%
= — 2 5,00%
z 0,00% z
5 K 4,00%
z -1,00% z 3,00%
3 -2,00% 3 2,00%
2 2
3 -3,00% 3 1,00%
2 2 0,00
3 -4,00% 3 ,00%
] ] -1,00%
g -5,00% § 2,00%
-6,00% -3,00%
2,50% -2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —8—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
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Dziatalnos$¢ ustugowa wspomagajaca gornictwo i

Przetworstwo przemystowe

= wydobywanie =
2 3
F 6,00% K 1,40%
3 3
2 4,00% £ 1,20%
< 2,00% kS - 1,00%
5 0,00% b ~— 0,80%
H — -2,00% 2z 0,60%
B -4,00% 3 0,40%
2 -6,00% 2 0,20%
5 [
5 -8,00% 3 0,00%
g -10,00% 8 0,20%
g C === -12,00% g -0,40%
-14,00% -0,60%
1,50%  -1,00%  -0,50%  000%  050%  100%  150%  2,00%  250%  3,00% 0,30% 0,20% 0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Produkcja artykutéw spozywczych Produkcja napojow
£ 5
K 1,60% K 0,00%
H 2
1,40%
5 E 0,50%
- 1,20% 5
z ~ 1,00% Z L00%
3 0,80% 3 -1,50%
s H
= = o9
z 060% z @) -2,00%
g 0,40% ]
0,00% -3,00%
-0,40% -0,30% -0,20% 0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,60% 0,40% 0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80%
dynamika zmian —&—Tuty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja wyrobow tytoniowych Produkcja wyrobow tekstylnych
g 5
F 8,00% : 3,00%
2 2
g 6,00% £ 2,50%
s 00% =4 L ag 2,00%
b o
:: :; 1,50%
k] 2,00% k] 1,00%
3 3
2 0,00% 2 0,50%
= 4 = o
T T - 0,00%
] -2,00% 5
] % -0,50%
: -4,00% H -1,00%
-6,00% -1,50%
-2,00% -150% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 100% 150% 2,00% 2,50% 3,00% -1,00%  -0,80%  -0,60%  -0,40%  -0,20%  000%  020%  040%  0,60%  0,80%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja odziezy Produkcja skor i wyrobow skérzanych
g g
s 3,00% K 8,00%
2 2
: 2,50% 2 6,00%
2 2,00% < 4,00%
% 1,50% % .
§ 1,00% § 2,00%
s — 0,50% 3 0,00%
B 0,00% B
5 - ! 3 -2,00%
] 0,50% %
o —  — — B = -4,00%
s 1,00% H
-1,50% -6,00%
-1,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 020% 040% 0,60% 0,80%  1,00% -2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja wyrobow z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli; Produkcja papieru i wyrobéw z papieru
_ produkcja wyrob6w ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania _
K] K]
H 2,00% K 2,50%
2 2 2,00%
E 1,50% £ ;
S < 1,50%
< =
2 1,00% 2 = 1,00%
g @ 5 0,50%
5 0,50% 3
3 3 0,00%
2
§ 0,00% z 0,50%
3 2 -1,00%
§ <‘ 0,50% §
g H -1,50%
-1,00% -2,00%
-0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,50% -040% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 020% 0,30% 040% 0,50% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
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Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji

Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej

g z
H 2,00% ° 4,00%
3 3 3,00%
£ 1,50% E é.—; 2,00%
z =
5 1,00% 5 1,00%
H 2z 0,00%
3 K 0,50% 3 -1,00%
2 2 2,00%
9 0,00% T
3 ~ 3 -3,00%
g -0,50% F: -4,00%
g g P -5,00%
-1,00% -6,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —@—luty 19
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych Produkcja wyrobdéw farmaceutycznych oraz lekéw
£ 5
r 1,20% K 12,00%
é 1,00% % 10,00%
2 = 0,80% £ 8,00%
5 0,60% 5 6,00%
f v 2 oo
3 3 |
g 0,20% E 0.00%
S = 0,00% E 2,00%
3 020 g -4,00%
3 -0,40% g -6,00%
g -0,60% g -8,00%
-0,80% -10,00%
-0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,550% 0,60% -3,00% -2,50% -2,00% -1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 150%  2,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja wyrobow gumowych i z tworzyw sztucznych Produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych surowcéow
= = niemetalicznych
= =
}3 1,80% E 2,00%
2 1,60% 2
H - > 1.40% £ 1,50%
= 1,20% =
5 g
B - 1,00% : - g 1,00%
4 0,80% 2
2 0,60% S 050%
B 0,40% B 0,00%
3 0,20% 3 /
g  ——— - 0,00% 2 -0,50%
g ./ -0,20% g
-0,40% -1,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% -1,00% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja metali Produkcja metalowych wyrobdéw gotowych, z wytaczeniem
= = maszyn i urzadzen
= =
s 5,00% K 2,50%
3 3
3 3
H 4,00% £ = 2,00%
S .—3 3,00% E 150%
z z = -
3 2,00% ]
3 3 iad 1,00%
El 1,00% El
2 2
[ [ 0,50%
k3 =3 0,00% k]
£ E 0,00%
§ -1,00% § ~e q 2
-2,00% -0,50%
-1,50% -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00% 1,50% -0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz Produkcja urzadzen elektrycznych
= optycznych z
= s
H 3,50% K 5,00%
2 3
£ 3,00% i 0 4,00%
g H [
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Produkcja maszyn i urzadzen (pozostate)
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Rysunek 5. Zmiany r/r (%) rozwazanych miesiecznych indekséw produkcji przemystowej (okres: od stycznia
2001 r. do kwietnia 2019 r.)
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Pozostate gérnictwo i wydobywanie Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca gérnictwo i wydobywanie

—r/rPL  ——r/rDE  —r/rEU27  —r/rEA e=—r/rPL  =——r/rDE = —r/rEU27  —r/rEA
120% 200%
100%
150%
80%
60% 100%
3 €
S 40% H
% S 50%
5 20% K
H H
0% 0%
-20%
-50%
-40%
-60% -100%
R VIV VAV Vv i v v v
20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 200 2011 2012 2013 204 2015 2016 2017 20182019 20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 20182019
Przetwdrstwo przemystowe Produkcja artykutéw spozywczych
—r/rPL —r/rDE —r/rEU27 —1/rEA =r/r PL —r/r DE ——r/r EU27 —r/rEA
30% 20%
20% 15%
. 10% - 10%
s s
$ 0% $ 5%
H H
E ]
5 3
-10% 0%
-20% -5%
-30% -10%
A R v T T VI VA VA VA VAV VAV VAV VI Vi i v v v
20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 200 2011 2012 2013 204 2015 2016 2007 20182019 20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2047 20182019
Produkcja napojéw Produkcja wyrobow tytoniowych
—r/r PL —r/r DE —r/r EU27 —Tr/rEA —r/rPL —r/r DE —r/r EU27 —r/rEA
40% 80%
30% 60%
20% 40%
& 10% £
z % 20%
s ., s
s % H
g : %
3 -10% 5
20% -20%
-30% -40%
-40% -60%
VI VI VA VI VAV VIR DV ViRV Va0V i i v v v VI VA VA VAT VAV VA VAV VARV VI Vi v v v v
20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 200 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2007 20182019 20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 204 2015 2016 2017 20182019
Produkcja wyrobéw tekstylnych Produkcja odziezy
—r/r PL —r/rDE —r/rEU27 —r/rEA =r/rPL —r/r DE —r/rEU27 —r/rEA
30%
20%
10%
g & g
H H
2 -10% ]
5 3
-20%
-30%
-40% %
VI VI VAV VA VAV VAV VAV Vi Vi v v v v VI VA VA VA VAV VAV VI VAV VI Vi v v v v
20022003 2004 | 2005 | 2006 2007 2008 2009 200 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2007 20182019 20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 204 2015 2016 2017 20182019
Produkcja skori wyrobéw skérzanych Produkcjawyrobéw z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebli;
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
—iffPL  —/fDE  —r/fEU27  —T/rEA —ffPL  —r/fDE  —rrEU27  —r/rEA
40%
30%
20%
3 ] 10%
H H
£ : 0%
3 3
-10%
-20%
-40% -30%
R e T
20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 20182019 20022003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 200 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 20182019

128




Produkcja papierui wyrobéwz papieru Poligrafiai reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji
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Produkcja urzadzen elektrycznych Produkcjamaszyni urzadzeri (pozostate)
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Rysunek 6. Cykl odchylen (w okresie od Il kw. 2002 r. do IV kw. 2018 r.) dla PKB i jego sktadowych
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Rysunek 7. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od Il kw. 2015 r. do IV kw. 2018 r.) dla

sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 4,5 roku
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Rysunek 8. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od Il kw. 2015 r. do IV kw. 2018 r.) dla PKB i jego
sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku
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Rysunek 9. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od Il kw. 2015 r. do IV kw. 2018 r.) dla PKB i jego
sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat
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Rysunek 10. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od Il kw. 2015 r. do IV kw. 2018 r.) dla PKB i jego
sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 8 lat
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Rysunek 11. Cykl odchylei (w okresie do lutego 2019 r.) dla indekséw handlu detalicznego rozwazanych

zmiennych
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Rysunek 12. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych sprzedazy detalicznej w okresie do lutego 2019 .,
dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku
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Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobéw tytoniowych w
niewyspecjalizowanych sklepach

Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach
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Rysunek 13. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych sprzedazy detalicznej w okresie do lutego 2019 r.,

dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat

Sprzedaz detaliczna, z wylaczeniem handlu detalicznego pojazdami
samochodowymi i motocyklami
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Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobéw tytoniowych w
niewyspecjalizowanych sklepach
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Rysunek 14. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych sprzedazy detalicznej w okresie do lutego 2019 r.,

dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 8 lat
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samochodowymi i motocyklami
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_ niewyspecjalizowanych sklepach _
5 5
= 1,50% ° 0,40%
2 2 0,20%
2 - (/"4, ,
< 1,00% kS 0,00%
g ki -0,20%
2 0,50% H .4 -0,40%
3 3 -0,60%
s s
= 0,00% =S -0,80%
3 g H -1,00%
§ -0,50% g -1,20%
H g -1,40%
-1,00% -1,60%
-0,70% -0,60% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 020% 0,30% 0,40% -0,60% -0,50% -0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 020% 030% 0,40%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —8—luty 19
Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobéw tytoniowych w Sprzedaz detaliczna paliw w w jali ych skl h
wyspecjalizowanych sklepach
5 5
H 2,00% s 4,50%
£ 1,50% £ 4,00%
£ 0,50% g ’
H z 2,50%
3 0,00% 3 2,00%
=2 -0,50% E] 1,50%
2 ]
z 1,00% T 1,00%
g 1,50% g o0
£ re—=® o £ 0,00%
g < -2,00% g _ ‘t_‘l" 0,50%
-2,50% -1,00%
-0,40% -0,30% -0,20% -0,10% 0,00% 0,10% 0,20% 0,30% 040% 050% 0,60% -0,80%  -0,60%  -0,40%  -0,20%  0,00% 0,20% 0,40%  0,60% 0,80% 1,00%
dynamika zmian —@—luty 19 dynamika zmian —®—luty 19
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej
lub Internet
K]
® 1,50%
3
H 1,00%
s
s /./v’/ 0,50%
2 & 0,00%
Z [
3 -0,50%
3
E] -1,00%
2
T -1,50%
3
2 -2,00%
% -2,50%
g &‘ )
-3,00%
-0,80% -0,60% -0,40% -0,20% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80%
dynamika zmian —@—luty 19
. . - . .e .
Rysunek 15. Cykl odchylen (w okresie do lutego 2019 r.) dla indekséw produkcji budowlanej
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Rysunek 16. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych produkcji budowlanej w okresie do lutego 2019 .,
dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku
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Rysunek 17. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych produkcji budowlanej w okresie do lutego 2019 .,
dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat
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Rysunek 18. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych produkcji budowlanej w okresie do lutego 2019 .,
dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 8 lat
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Rysunek 19. Potozenie punktow zegara cyklu koniunkturalnego (do lutego 2019 r.) dla dziatow i sekcji produkcji
w ¢wiartkach uktadu wspoétrzednych dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 4,5 roku

Ekspansja (éwiartka 1) Wyhamowanie (¢wiartka 1) Recesja (ewiartka 1) [ Odbudowa (éwiartka IV)

MIG_|
5 |mic_MC-|nko_|mig_|MIS-(MIS-,

80 | o [ing [VR_|x o | cag | P<O|NDC| B | Bos | B08 | BO9 | C |c10 | c11 | c1z|c13|c1d |15 fci6 |
- xE [ G | os

€18 | €19 | €20 | c21 | €22 | €23 | c24 | €25 | €26 | C27 [ C28 | C29 €30 | €31 |32 | €33 | D

== ..

146



Rysunek 20. Potozenie punktow zegara cyklu koniunkturalnego (do lutego 2019 r.) dla dziatow i sekcji produkcji
w ¢wiartkach uktadu wspoétrzednych dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku
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Rysunek 21. Potozenie punktow zegara cyklu koniunkturalnego (do lutego 2019 r.) dla dziatow i sekcji produkcji
w ¢wiartkach uktadu wspoétrzednych dla A odpowiadajagcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat
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Rysunek 22. Potozenie punktow zegara cyku koniunkturalnego (do lutego 2019 r.) dla dziatéw i sekcji produkcji
w ¢wiartkach uktadu wspoétrzednych dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 8 lat
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Rysunek 23. Gospodarka Niemiec. Potozenie punktow zegara cyklu koniunkturalnego (do stycznia 2019 r.) dla
dziatéw i sekcji produkcji w éwiartkach uktadu wspétrzednych dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan
do 4,5 roku
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Rysunek 24. Gospodarka EU27. Potozenie punktéw zegara cyklu koniunkturalnego (do stycznia 2019 r.) dla
dziatéw i sekcji produkcji w éwiartkach uktadu wspétrzednych dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan
do 4,5 roku
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Rysunek 25. Gospodarka strefy Euro. Potozenie punktow zegara cyklu koniunkturalnego (do stycznia 2019r.)
dla dziatéw i sekcji produkcji w ¢wiartkach uktadu wspétrzednych dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu

wahan do 4.5 lat
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