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OPINIA Przesadzony optymizm

Gospodarka coraz wolniej sie rozwija

Superoptymistyczny obraz gospodarki, budowany na podstawie
miesiecznych danych w cenach biezgcych podawanych przez GUS, jest
zasadniczo odmienny od tego, kt6ry otrzymujemy, poréwnujac dane
kwartalne. Analizujac wzrost PKB w tych okresach z pominigeciem
sezonowosci w gospodarce, moze sie okazac, ze niemozliwe jest
podwyzszanie prognoz PKB.

Spéjrzmy na poprawione dane w ujeciu kwartat do kwartatu,
opublikowane przez GUS 24 pazdziernika.

Pozbawiony zmian sezonowych wzrost PKB z ostatnich kwartatow
JANUSZ JANKOWIAK, wyglada w nastepujacy sposoéb:

gféwny ekonomista Polskiej

Il kw. 2005 1,5 proc.
IV kw. 2005 1,3 proc.
| kw. 2006 1,2 proc.

Rady Biznesu

Il kw. 2006 1,0 proc.

Widac¢ wiec, ze gospodarka rozwija sie z kwartatu na kwartat coraz wolniej. Jest czym$
uderzajacym, ze w tym kontekscie przedstawiciele GUS méwig o " niewytracaniu impetu".
Dodajmy, ze dane za drugi kwartat 2006 r. zostaty skorygowane w dét w stosunku do
pierwotnych szacunkéw o 0,1 pkt. proc. Oczywiscie, kluczowy dla oceny procesow
gospodarczych bedzie z pewnoscig trzeci kwartat. Dane na ten temat GUS opublikuje jednak
dopiero 30 listopada. Do tego czasu musi nam wystarczy¢ swiadomos¢, ze do podtrzymania
trendu ponad 5 proc. wzrostu PKB w ujeciu rocznym w trzecim kwartale wzrost wobec drugiego
musiatby by¢ zblizony do 1,5 proc. Na podstawie dostepnych dzis danych mozna powiedziec, ze
sg to wymagania bardzo daleko idace.

Postugujac sie danymi, ktére nie uwzgledniajg zmian sezonowych, bardzo trudno bytoby dzis
obroni¢ kategoryczny poglad, ze gospodarka nie wytraca impetu. Liczby pokazujg bowiem cos
innego.

Wezmy dla przyktadu kilka wskaznikéw. Wzrost wartosci dodanej ogétem: | kw. 2006 1,7 proc.; Il
kw. 2006 r. 0,2 proc. W przemysle od IV kw. 2005 r., kiedy to warto$¢ dodana wzrosta o 1,9
proc., doszlismy poprzez 1,1 proc. w | kw. 2006 r. do spadku o 0,7 proc. w Il kw. 2006 r

W tak dynamicznie rozwijajacym sie budownictwie | kw. tego roku skonczyt sie wzrostem o 2,4
proc., ale Il kw. juz tylko 2,1 proc. Tak samo byto w ustugach rynkowych (odpowiednio): od 1,1
proc. do 0,6 proc.; ustugach nierynkowych: od 0,7 do 0,5 proc.; handlu i ustugach: 3 proc. i 0,9
proc. Stabilizacja miata miejsce jedynie w dziale transport i tagcznos¢: 0,8 i 0,9 proc.

Od strony popytowej wida¢ ten sam trend spadkowy wszedzie, poza naktadami brutto na srodki
trwate.

Dynamika popytu krajowego w ujeciu kwartat do kwartatu wygladata ostatnio nastepujaco:

IV kw. 2005 1,5 proc.
| kw. 2006 1,1 proc.
Il kw. 2006 0,9 proc.

Dynamika spadata réwniez jezeli chodzi o spozycie ogétem (odpowiednio): 1,1 proc., 1,3 proc.,
1,0; spozycie indywidualne: 0,9 proc., 1,9 proc., 1,1 proc.; spozycie publiczne: 1,1 proc., 0,9
proc., 0,3 proc.

Jedynie dane o inwestycjach sa nhieco bardziej optymistyczne:

IV kw. 2005 3,2 proc.
| kw. 2006 2,9 proc.
Il kw. 2006 3,9 proc.
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W tym samym czasie impet w ujeciu kwartat do kwartatu wytracaty zaréwno eksport, jak import.
Eksport (odpowiednio): od 6,3 proc., poprzez 5,6 proc., do 0,5 proc.; a import: od 7,1 proc.,
poprzez 3,2 proc., do 1,1 proc..

Raz jeszcze powtérzmy: tempo wzrostu gospodarczego jest nadal solidne. Mozna liczyé, ze w
ujeciu rocznym siegnie 5 proc. Pod warunkiem, ze w trzecim kwartale nastgpito istotne
odwrdcenie trendu, dajacego sie zaobserwowac w zasadzie od drugiego pétrocza 2005 r. do
pierwszego pétrocza 2006 r., kiedy to gospodarka zaczeta z kwartatu na kwartat rozwijac sie
coraz wolniej. Co najmniej do konca listopada bytbym wiec bardzo ostrozny, jesli chodzi o
podnoszenie prognoz wzrostu na ten, a juz szczego6lnie na przyszty rok.

JANUSZ JANKOWIAK, gtéwny ekonomista Polskiej Rady Biznesu

http://www.rzeczpospolita.pl/gazeta/wydanie_061026/ekonomia/ekonomia_a_9.html

3z3 2006-10-27 09:49



