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I. WPROWADZENIE

Niniejsze  opracowanie przedstawia analizy wykonane w  komponencie
makroekonomicznym projektu ISR dla danych empirycznych do Il kwartatu 2014 roku.
W poréwnaniu z poprzednig wersjg raportu, dla analiz wykorzystujagcych dane
o czestotliwosci miesiecznej, zaktualizowano sze$¢ obserwacji (do czerwca 2014). Analizy
bazujgce na danych o czestotliwosci kwartalnej zaktualizowano, wobec dodania do szeregéw
czasowych obserwacji z | i Il kwartatu 2014 r.

Przedmiotem rozwazan w czesci makroekonomicznej raportu jest stan koniunktury
polskiej gospodarki oraz budowa sredniookresowych prognoz podstawowych wskaznikow
makroekonomicznych. Obecna edycja raportu zawiera kolejng ture analiz ex post prognoz
tempa zmian produkcji w dziatach sektora produkcyjnego gospodarki. Konsekwentnie
uzupetniamy opis koniunktury w rozbiciu na sektory produkcji, interpretujagc wyznaczone
zegary cykli koniunkturalnych, prognozy tempa zmian produkcji, uzupetniajgce biezgce
analizy wahan koniunkturalnych o elementy predykcji krotkookresowej, jak rowniez analizy
ex post prognoz wygenerowanych w poprzednim raporcie. W obecnej edycji raportu jako
uzupetnienie analiz koniunktury w sektorze handlu i budownictwa przedstawiamy analizy
ex post prognoz dla tych dziatéw wygenerowane w poprzedniej edycji raportu. Podobnie jak
dla sektora produkcji przedstawiono szczegdétowg analize dziatéw ze wzgledu na stan
koniunktury, jak i zbudowano prognozy krétkookresowe. W przypadku sektora handlu
rozwaza sie 15 dziatéw, zas dla budownictwa analizy bazujg na trzech szeregach czasowych,
budownictwa ogdtem, robdt budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw, robédt
budowlanych zwigzanych z budowg obiektdw inzynierii lgdowe] i wodne;j.

W kwestii przedstawianych scenariuszy prognostycznych przedstawiono, podobnie jak
w poprzednich edycjach raportu, dwie wersje prognoz tempa zmian PKB r/r. W jednym
podejsciu rozktady predyktywne zbudowano w modelu bez informacji wstepnej
o parametrach. Alternatywnie, $ciezka wolniejszego wzrostu zostata zbudowana w modelu
z narzucong silng informacjg a priori o parametrach. Celem rozwazan w tym zakresie jest
jakosciowa ocena sity wstepnej informacji, ktdra jest konieczna w celu uzyskania w modelach
korekty prognoz i budowy sciezki rozwoju dopuszczajacej stagnacje w polskiej gospodarce
trwajaca kilka kwartatéw.

Ukfad rozdziatdw zmieniono zasadniczo w poréwnaniu z poprzednimi edycjami
raportu. Wobec usuniecia rozdziatu 1 oraz 3, nie bedzie omawiany biezgcy stan polskiej
gospodarki oraz nie bedzie analizowany wptyw potencjalnych zmian w sytuacji
makroekonomicznej na kondycje sektora przedsiebiorstw. Zasadniczg czescig raportu jest
rozdziat. Rozdziat 1. poswiecono analizie koniunktury w gospodarce — tgcznie, jak réwniez
w poszczegdlnych sektorach. Do okreslenia stanu aktywnosci gospodarczej wykorzystano
zegar cyklu koniunkturalnego oraz podejscie formalno-statystyczne do ekstrakcji sktadnika
cyklicznego, ktore opisano w czesci metodologicznej raportu. W rozdziale 2. przedstawiono
takze prognozy najwazniejszych wskaznikdw makroekonomicznych oraz dokonano na tej
podstawie oceny perspektyw rozwojowych w ciggu najblizszych szesciu kwartatow.
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Rozwazania uzupetniono analiza ex post prognoz prezentowanych w poprzedniej edycji
raportu. llustrujemy takze wptyw nowych obserwacji, aktualizowanych do modelowanych
szeregdw czasowych, na generowane prognozy. Rozdziat 2. zawiera analizy ex post prognoz
tempa zmian produkcji w dziatach produkcyjnych polskiej gospodarki, sporzadzone
w poprzedniej edycji raportu. Analiza ex post ma charakter jakosciowy i odnosi sie do
siedmiu zaobserwowanych od poprzedniej edycji raportu wielkosci produkcji, to jest
obserwacji od stycznia do lipca 2014 r. Dodatkowo, w rozdziale 2. przedstawiamy analizy
koniunktury w sektorze handlu i budownictwa, jak réwniez w tych sektorach zbudowano
prognozy krétkookresowe, zgodnie z przyjeta metodologia. W biezagcym raporcie
przedstawiamy dodatkowo prognozy uzyskane na podstawie modeli z wytagczonym
sktadnikiem cyklicznym.
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Il. SYNTEZA WYNIKOW

W ostatnich dwdéch kwartatach gospodarka Polski znajdowata sie wcigz w niepewnym
otoczeniu zewnetrznym, ktdre charakteryzowato sie brakiem wyraznych oznak poprawy
sytuacji gospodarczej. Napieta sytuacja w Europie wschodniej pozostawia tez wiele
niepewnosci co do rozwoju gospodarczego w naszym kraju. Uniemozliwia to precyzyjne
okreslenie poziomu wymiany handlowej z innymi krajami, szczegdlne Rosjg i Ukraing.
Obserwuje sie obecnie sygnaty ozywienia w strefie euro. Odczyty danych o wzroscie
z| i llkwartatu 2014 r. dla polskiej gospodarki sg dobre relatywnie wzgledem innych
gospodarek europejskich i zostaty przewidziane w poprzednich edycjach raportu. Wskazywac
moga one na ozywienie gospodarcze, jednak charakter tego ozywienia nalezy okresli¢ jako
stabngcy. Dodatkowo, podobnie jak w poprzednich wersjach raportu nalezy podkresli¢, ze
silnych i przekonujgcych argumentéw za wystepowaniem recesji w horyzoncie szesciu
kwartatéw nie ma. Zaobserwowane nowe dane oraz podejscie modelowe upowaznia do
przedstawienia pozytywnego scenariusza prognostycznego, w ktérym spodziewac sie nalezy
w najblizszych kwartatach ozywienia wzrostu gospodarczego, zintensyfikowania produkcji
i wzrostu handlu. Wynikajgca z prognoz poprawa sytuacji i powrdt na Sciezke silniejszego
wzrostu sg nadal obarczone duzg niepewnoscia.

Makroekonomiczne szeregi czasowe wykorzystane w prognozach niosg informacje
o stabszym wzroscie w poréwnaniu do poprzedniej edycji raportu. Nowe dane o produkcie
krajowym z | i Il kwartatu przesuwajg tendencje centralng rozktadéw predyktywnych
w kierunku zera. Prognozujemy poprawe sytuacji w roku 2014 i wyhamowanie aktywnosci
w drugim péfroczu 2015. Przyjmujac wariant prognoz z czynnikiem cyklicznym wbudowanym
w opracowany model, w kolejnych kwartatach roku 2014 obserwowac bedziemy wyisze
tempo zmian PKB r/r, to jest zgodnie z obecng wersjg raportu 3,76% w Il kwartale, 4,15%
w IV kwartale 2014 r., 4,33% w | kwartale 2015 roku oraz 4,22, 3,84 oraz 3,16% r/r
odpowiednio w I, Il i IV kwartale 2015 i w | kwartale 2016 [brak jednej prognozy].
Prawdopodobienstwo realnego spadku PKB r/r w okresie prognozy jest w obecnej rundzie
prognostycznej analogiczne jak w poprzednim raporcie i wynosi okoto 0,2. Wykresy
wachlarzowe rozktadéw predyktywnych dla kategorii makroekonomicznych o kwartalnej
czestotliwosci obserwacji sg lewostronnie asymetryczne. Oznacza to mozliwos¢ wystgpienia
z wiekszym prawdopodobiefstwem scenariusza gorszego niz wynikajgcy ze sciezki centralnej
z prognoz, w poréwnaniu z przypadkiem szybszej odbudowy wzrostu. Na uwage zastuguje
stusznos$é scenariusza przedstawionego w poprzedniej edycji raportu. W przypadku danych
kwartalnych zaobserwowane wartosci wszystkich prognozowanych kategorii: to jest tempa
zmian PKB, eksportu netto, popytu oraz wartosci dodanej brutto w przemysle, zostaty bardzo
precyzyjnie przewidziane.

W przypadku analiz dla produkcji ogétem ostatnie punkty zegara dla wszystkich
rozwazanych parametréw wygtadzajacych A znajdujg sie nadal w trzeciej éwiartce uktadu
wspotrzednych. Wskazuje to na pozostawanie obecnie sektora produkcji w stanie
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pogorszenia koniunktury. W poprzednich edycjach raportu pogorszenie sie koniunktury nie
byto tak wyrazne i pisaliSmy o jego mozliwos$ciach. W chwili obecnej obraz sektora produkgcji
charakteryzuje obnizona aktywnos$¢, jednak trwajgca juz na tyle dtugo, ze perspektywy
rozwojowe sektora w drugiej potowie roku 2014 i w 2015 roku bedg lepsze i nalezy
spodziewac sie wzrostu.

W dalszej kolejnosci dokonano analizy koniunktury oraz prognozy sytuacji w dziatach
produkcyjnych, na podstawie szeregdw czasowych produkcji o czestotliwosci miesieczne;.
Prognozg objeto dwunastomiesieczny horyzont czasowy, podobnie jak dla agregatow
produkcji i sprzedazy. Wyrazng faze recesji, ktéra stanowi albo jej kontynuacje z poprzednich
raportow, lub wejscie w ciggu ostatnich trzech miesiecy, mozna zaobserwowaé¢ w mniejszej
liczbie dziatow produkcji w porodwnaniu z poprzednim raportem. Stanowi to pozytywny
sygnat, jednak wyraznej fazy ekspansji w dziatach nalezy sie spodziewac¢ dopiero
z poczatkiem przysztego roku. Nowe obserwacje o tempie zmian produkcji w dziatach
w kwietniu, maju iczerwcu w kilku dziatach produkcji znacznie odstawaty od przyjetej
poprzednio sciezki prognostycznej. W konsekwencji, rozktady predyktywne zbudowane
w obecnej wersji raportu sg w kilku przypadkach silnie nieregularne i o duzym rozproszeniu.

Analiza ex post prognoz wykonanych w poprzednim raporcie dla dziatéw produkgcji
wskazuje na dobre wfasnosci prognostyczne stosowanych narzedzi. Charakterystyki
rozktadow predyktywnych w wiekszosci dziatéw produkcji prawidiowo przewidziaty
tendencje rozwojowg w pierwszym kwartale 2014 r.

Dla budownictwa ogdtem zegar cyklu koniunkturalnego wskazuje na przejscie w faze
ozywienia. Dziat robdét budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw charakteryzuje
sie nieco lepszg sytuacjg w pordwnaniu z poprzednim raportem, jednak w horyzoncie
prognozy nalezy rozwazy¢ kolejng, nie tak silng jak poprzednio, recesje. Nieco lepiej tez jest
w dziale budowy obiektow inzynierii lgdowej i wodnej. W przypadku dziatu zwigzanego ze
wznoszeniem budynkdw sytuacja w ciggu catego przysztego roku moze byé powazna
i prognozy wskazujg na spadek aktywnosci, a takze mozliwos$¢ recesji. Rozktady predyktywne
zbudowane dla rozwazanych zmiennych nie wskazujag na mozliwe znaczne pogorszenie sie
sytuacji w budownictwie w ciggu catego horyzontu prognozy. Prognoza sytuacji w tym dziale
gospodarki jest obarczona duzg niepewnoscig. Rozktady predyktywne dajg réwne szanse
zaréwno pogorszeniu sie sytuacji w ciggu najblizszych 12 miesiecy, jak i sytuacji oznaczajace;j
poprawe kondycji.
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1. DIAGNOZA KONIUNKTURY W POLSKIEJ GOSPODARCE ORAZ ANALIZA
PERSPEKTYW ROZWOJOWYCH

1.1. Pozycja cykliczna polskiej gospodarki oraz gtéwne trendy rozwojowe
proceséw gospodarczych w ujeciu zagregowanym

W pierwszej czesci tego rozdziatu przedstawiono ocene pozycji cyklicznej gospodarki
na podstawie analizy cyklicznosci gtownych wskaznikow makroekonomicznych. Drugg czesc
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 zaréwno cyklu odchylers?, jak réwniez cyklu rocznej stopy wzrostu
(w skrécie cykl wzrostu) dla gtéwnych wybranych wskaznikow i indekséw
makroekonomicznych. Analizie poddajemy zmienne ekonomiczne powszechnie stosowane
w ocenie pozycji cyklicznej danej gospodarki, takie jak indeks produkcji® (indeks miesieczny,
o statej podstawie: 2010=100, z wahaniami sezonowymi oraz oczyszczony z wahan
sezonowych) oraz indeks PKB® i jego sktadowe (indeks kwartalny, z wahaniami sezonowymi,
o statej podstawie: 2005=100), patrz tabela 2. w Dodatku.

Zgodnie z literatura’, wskazniki te stanowig jedno z podstawowych zrédet informacji
o pozycji cyklicznej danej gospodarki. Wskaznik produkcji przemystowej ogdétem (gérnictwo
i wydobywanie, przetwdérstwo przemystowe, elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda)
przyjeto jako referencyjny wskaznik miesieczny, niosgcy informacje o pozycji cyklicznej
gospodarki.

Metodologia prowadzaca do estymacji dtugosci wahan cyklicznych oraz
— w konsekwencji — do wyodrebnienia cyklu odchylen zostata przedstawiona w Raporcie
metodologicznym zespotu makroekonomicznego. 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.

W pierwszym etapie analizy wahan cyklicznych rozwazono indeks produkcji
przemystowej (gornictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, elektrycznos¢, gaz,
para wodna i goragca woda) w ujeciu miesiecznym®. W celu identyfikacji dtugosci wahan

Cykl odchylen to wspétczesnie znany cykl wzrostowy (czyli odchylen od diugookresowej tendencji
rozwojowe;j).

Dane zaczerpnieto z portalu Eurostat.

Dane zaczerpnieto z portalu Eurostat.

Patrz: Maria Drozdowicz-Bie¢, Cykle i wskaZniki koniunktury, Poltex, Warszawa 2012.

0 N o u

Dane nieoczyszczone z wahan sezonowych.

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.
8



cyklicznych tej zmiennej zastosowano pierwszy idrugi etap procedury przedstawiony
w Raporcie metodologicznym zespotu®. Dla otrzymanych realizacji, na rysunku
2.1. przedstawiono wartosci stosowanej statystyki testowej (linia czarna), wraz z wartosciami
krytycznymi testu rzedu 92% (linia zielona), 95% (linia niebieska) oraz 98% (linia czerwona).

Analogicznie jak w poprzednich edycjach raportu, wyniki zawarte na rysunku
2.1. sugerujg wystepowanie trzech istotnych (ze statystycznego punktu widzenia) dtugosci
cyklu dla indeksu produkcji przemystowej: cyklu o estymowanej dtugosci 2 lata, cyklu
o estymowanej diugosci 3,5 roku oraz cyklu o estymowanej dtugosci 9,8 roku. Wyniki te
pokrywajg sie z wynikami otrzymanymi w poprzednich raportach. Estymowane wielkosci
dwukrotnosci amplitudy dla zidentyfikowanych cykli wynoszg odpowiednio: 3,2%;6,7% oraz
9,3%. Zestawienie estymowanych dtugosci cyklu, wraz z korespondujgcymi wartosciami
dwukrotnosci amplitud otrzymanych w poprzednich ibiezacej edycji raportu, zawarto
w tabeli 3. w Dodatku.

Wyodrebniony cykl odchylen dla logarytmu scentrowanej S$redniej ruchomej
analizowanej zmiennej przedstawiono na rysunku 2.2. Na rysunku tym zaznaczono réwniez
okresy pogarszania koniunktury w produkcji przemystowej (grudzien 1997 — luty 1999; maj
2000 — wrzesien 2002; marzec 2004 — maj 2005; styczen 2008 — kwieciern 2009; wrzesien
2011 — grudzien 2012). Okresy te nalezy interpretowac z ostroznoscig, gdyz wyznaczono je
w sposéb przyblizony, 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 (wyznaczonego
tu metodg Hodricka i Prescotta), zas okres od dolnego do gérnego punktu zwrotnego jest
okresem poprawy koniunktury. Okres poprawy koniunktury (wyznaczony na podstawie
danej zmiennej) bedziemy nazywac rowniez (w nawigzaniu do terminologii wystepujgcych
przy podziale faz cyklu klasycznego — poziomdéw) okresem ekspansji, zas sytuacje
gwattownego pogorszenia koniunktury — okresem reces;i*°.

Po przeksztatceniu logarytmicznym danych (logarytmem o podstawie naturalnej), zastosowano metode
scentrowanej sredniej ruchomej 2x12MA celem ostabienia wahar sezonowych, po czym w drugim kroku
wyeliminowano trend poprzez wyznaczenie pierwszych réznic analizowanej zmiennej.

Definicja recesji gospodarczej (patrz dla przyktadu definicje w: Maria Drozdowicz-Bieé, Cykle i wskaZniki
koniunktury, Poltex, Warszawa 2012) oparta jest najczesciej na gtéwnych agregatach makroekonomicznych
(np. PKB). W niniejszym raporcie sformutowanie recesja bgdz ekspansja odnosic sie bedzie do okresu
odpowiednio: pogorszenia lub poprawy koniunktury indywidualnie w rozwazanych dziatach produkgji

i handlu.

10
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Rysunek 2.1. Wartosci statystyki testowej wraz z warto$ciami krytycznymi testu
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Rysunek 2.2. Cykl odchylen dla indeksu produkcji ogétem w okresie od lipca 1995 r. do grudnia
2013 r. wraz z wyznaczonymi okresami pogarszania koniunktury
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W stosowanym podejsciu przyjeto cztery rédzine wartosci parametru A metody filtracji
HP (A=5500, A=12000, A=32000, A=55000). Tak przyjete wartosci parametru A mozna
interpretowac jako parametry wzmacniajgce cykle o ditugosci odpowiednio do: 4,5; 5,5;
7 oraz 8lat. Stosujgc takie podejscie, interpretacji podlega nie tylko jeden (arbitralnie
ustalony) wariant cyklu odchylen —tak jak ma to czesto miejsce w prezentowanych wynikach
w literaturze -lecz cztery warianty. Dla mniejszych wartosci parametru A pozwala to
wyodrebni¢ wahania krotsze — bez wiekszego udziatu wahan dtuzszych — utozsamianych
z dtugookresowg tendencjg (czyli trendem). Przy wzroscie wartosci parametru
wygtadzajgcego A wzrasta ,udziat” trendu w wyodrebnionych wahaniach. Nalezy jednak
podkresli¢, iz samo wyznaczenie obserwowalnych czynnikéw cyklicznych z wykorzystaniem
poszczegdlnego filtru nie jest zasadniczym celem analiz, za$ stuzy graficznej prezentacji
rezultatéw stosowanego podejscia.
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Porownujac otrzymane realizacje cyklu odchylen dla rdinych wartosci parametru
wygtadzajgcego A mozna sformutowad konkluzje, ze wszystkie realizacje charakteryzujg sie
podobng lokalizacjg punktéw zwrotnych w analizowanym przedziale czasu. Rdéznice mozna
natomiast zauwazy¢ w stosunku do amplitud tych wahan (czyli réwniez 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 8-9 lat, ktory ulega wzmocnieniu w cyklu odchylen, wraz ze
wzrostem wartosci parametru wygtadzajgcego A.

Rysunek 2.3. przedstawia wartosci cykli odchylen od kwietnia 2010 r., otrzymane
w biezgcym oraz poprzednich raportach. Ostatnie wartosci z cykli odchylen (dla wszystkich
wartosci parametru wygtadzajgcego A) wskazujg na kontynuacje poprawy koniunktury.

Na rysunku 2.4. przedstawiono biezace zegary wahan cyklicznych dla indeksu produkcji
ogotem. Kazdy zegar przedstawia dwa warianty. Wariant pierwszy jest powszechnie znanym
w literaturze zegarem wahan cyklicznych, na ktérym przedstawione s3: na osi poziomej
— pierwsze réznice z cyklu odchylen, zas na osi pionowej — wartosci z cyklu odchylen. Wariant
drugi przedstawia na osi poziomej pierwsze rdznice realizacji procesu scentrowanej Sredniej
ruchomej logarytmu indeksu produkcji ogétem (,,trend + cykl odchylen”), zas na osi pionowej
— wartosci cyklu odchylen. Wariant ten uwzglednia zatem (na osi poziomej) zmiany nie tylko
wahan cyklicznych, lecz réwniez dynamike trendu. Dlatego punkty zegara w drugim
wariancie sg przesuniete w prawo (odpowiednio w lewo) w stosunku do sciezki pierwszego
wariantu w przypadku obecnosci trendu rosngcego (odpowiednio malejgcego). Wartosci
w przypadku obydwu zegaréw zostaty przedstawione w procentach. O$ pionowa
to (przyblizone) procentowe odchylenia wielkosci danej zmiennej od linii trendu w danej
chwili czasu, wyznaczonej tu metodg HP.
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Rysunek 2.3. Cykle odchylen dla indeksu produkcji ogétem w okresie od kwietnia 2010 r.
publikowane w biezgcym i jedenastu poprzednich raportach: (a)-lambda=5500;
(b)-lambda=12000; (c)-lambda=32000; (d)-lambda=55000
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Wariant 1 — klasyczny — na osi poziomej przedstawia procentowe miesieczne zmiany

(w przyblizeniu) komponentu cyklicznego (cyklu odchylen), czyli wielkosci danej zmiennej,

z pominieciem wahan sezonowych oraz trendu. W przypadku wariantu 2, na osi poziomej

zaznaczono (przyblizone) procentowe zmiany miesieczne wielkosci

danej zmiennej,

z pominieciem wahan sezonowych. Zegar wahan cyklicznych przedstawia w sposdb graficzny

dynamike badanego szeregu czasowego, wyodrebniajac zasadniczo cztery najwazniejsze

stany, zgodnie z podziatem rozwazanego uktadu wspdtrzednych na éwiartki. Przechodzenie

punktéow zegara (w kierunku przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara) przez pierwsza
¢wiartke uktadu wspodtrzednych wskazuje na okres poprawy koniunktury, jednak z coraz

szybszym tempem spadku stopy wzrostu. Prowadzi to do przejscia do drugiej ¢wiartki uktadu

wspotrzednych, gdzie nastepuje pogorszenie koniunktury, przy dalszym spadku stopy

wzrostu i jednoczesnym wyhamowaniu tego spadku. Trzecia éwiartka to kontynuacja okresu

pogarszania koniunktury, jednak o rosngcej stopie wzrostu w coraz szybszym tempie.

W czwartej ¢wiartce mamy do czynienia z okresem poprawy koniunktury z rosngca stopa

wzrostu, jednak tempo wzrostu stopy jest wyhamowywane.
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Rysunek 2.4. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji ogoétem
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg ruch w czwartej éwiartce uktadu wspoétrzednych lub
przechodzg do ¢éwiartki pierwszej (w zaleznosci od wartosci parametru wygtadzajgcego A).
Wskazuje to na poprawe koniunktury w odniesieniu do oceny formutowanej w poprzednim

raporcie (por. rys. 2.4.).

W kolejnym kroku analizie poddano miesieczne wartosci indeksu o statej podstawie
produkcji ogétem (2010=100), oczyszczonego z wahan sezonowych'. Analiza ta ma na celu
probe poszerzonego scharakteryzowania aktualnej pozycji cyklicznej w produkcji ogdétem,
poprzez uwzglednienie w cyklu odchylen dodatkowych obserwacji (do lipca 2014 r.).
Wyodrebniony cykl odchyler przedstawiono na rysunku 2.5.*

" Dane oczyszczone z wahan sezonowych zaczerpnieto z portalu Eurostat.
12 Zegar wahan cyklicznych dla tak wyodrebnionego cyklu odchylen nie jest jednak czytelny, ze wzgledu

na duzy udziat wahan przypadkowych.
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Rysunek 2.5. Cykl odchylen w okresie: (a) styczen 2000 r. — lipiec 2014 r.; (b) lipiec 2010 r. — lipiec
2014 r. dla indeksu produkcji ogétem oczyszczonego z wahan sezonowych
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Analiza dynamiki cyklu odchylei wielkosci produkcji przemystowej (por. rysunek 2.5)
wskazuje na oznaki wyhamowania poprawy koniunktury w produkcji przemystowej
w odniesieniu do wynikéw poprzedniego raportu (wartosci cyklu odchylei oscylujg blisko
wartosci zera w miesigcach 2014 roku).

Wedtug ankietowych wskaznikéw koniunktury publikowanych przez GUS™, ogélny klimat
koniunktury w przetwoérstwie przemystowym w okresie od marca do sierpnia 2014 r. wahat sie
w przedziale 4,5-9,3. Po wyeliminowaniu efektu wahan sezonowych oceny wahajg sie
w przedziale 2,9-6,6. W odniesieniu do wynikéw poprzedniego raportu ogélny klimat
koniunktury w przetwadrstwie przemystowym ulegt dalszej poprawie.

Wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w budownictwie po wyeliminowaniu efektu
wahan sezonowych charakteryzuje sie tendencjg do przyjmowania coraz wyzszych wartosci
(od minus 10,7 w marcu do minus 9,4 w sierpniu br.). Oceny te s3g jednak w dalszym ciggu
ujemne, co wskazuje na utrzymanie sie tendencji do przewagi liczebnosci przedsiebiorstw
z branzy budowlanej wskazujgcych na pogorszenie koniunktury, w odniesieniu do liczebnosci
przedsiebiorstw wskazujgcych na poprawe ich sytuacji. Jednak w odniesieniu do wynikow
prezentowanych w poprzednim raporcie przewaga ta jest coraz stabsza.

W handlu i naprawach pojazdéw samochodowych, transporcie i gospodarce
magazynowej oraz w zakwaterowaniu i gastronomii biezagce wyniki badan ankietowych GUS
wskazujg na utrzymanie sie tendencji do poprawy koniunktury w miesigcach kwiecien-
sierpien br. (w odniesieniu do wynikéw prezentowanych w poprzednim raporcie). Wartosci
wskaznikow koniunktury w tych dziatach (po wyeliminowaniu wahan sezonowych) oscylujg
jednak blisko zera, co wskazuje na zblizong liczebnos$¢ przedsiebiorstw tych dziatéw
wskazujgcych na poprawe ich sytuacji, w odniesieniu do liczby przedsiebiorstw wskazujgcych
na pogorszenie ich sytuacji. W przypadku dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej oraz
obstugi rynku nieruchomosci obserwujemy wyhamowanie tendencji do wzrostu wartosci
wskaznika ogdlnego klimatu koniunktury.

3 http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/koniunktura/koniunktura/koniunktura-w-przemysle-budownictwie-
handlu-i-uslugach-w-sierpniu-2014-r-,3,21.html.
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Rysunek 2.6. Wskaznik ogélnego klimatu koniunktury w: (a) przetworstwie przemystowym;

(b) budownictwie; (c) handlu i naprawach pojazdéw samochodowych; (d) transporcie i gospodarce
magazynowej; (e) zakwaterowaniu i gastronomii; (f) dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej;
(g) obstudze rynku nieruchomosci
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W kolejnej czesci tego rozdziatu analizie poddajemy indeks PKB wraz z jego sktadowymi
(indeks o statej podstawie: 2005=100, niewyréwnany sezonowo). Tabela 2. w Dodatku
zawiera wykaz ujetych w analizie zmiennych. Wykresy cyklu odchylei zaprezentowano
w Dodatku na rysunku 8., zas zegary wahan cyklicznych przedstawiono na rysunkach 9-12.
Dla wiekszosci analizowanych tu zmiennych zegary cyklu sg czytelne, wskazujgc na regularny
ruch po okregu kolejnych punktow w kierunku przeciwnym do ruchu wskazowek zegara.

W przypadku produktu krajowego brutto ostatnie punkty zegara w wariancie
klasycznym przechodzg do pierwszej ¢wiartki uktadu wspoétrzednych lub kontynuujg wyraznie
ruch w kierunku przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara i znajdujg sie w czwartej ¢wiartce
uktadu wspotrzednych (w zaleznosci od przyjetych wartosci parametréw wygtadzajgcych).
Ostatnie punkty zegara w wariancie 2 znajdujg sie po prawej stronie osi pionowej,
co wskazuje na dodatnie wartosci zmian PKB m/m (po ostabieniu efektu wahan
sezonowych). Dla wiekszosci pozostatych rozwazanych zmiennych (sktadowych PKB) ostatnie
punkty zegara kontynuuja ruch w kierunku przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara,
kontynuujgc ruch w czwartej ¢wiartce, przechodzgc do pierwszej lub drugiej éwiartki.
Wskazuje to na poprawe koniunktury na podstawie analizy wiekszosci rozwazanych
sktadowych PKB.

Podsumowujgc, powyzsza analiza wahan cyklicznych produktu krajowego brutto oraz
jego gtéwnych sktadowych pozwala na scharakteryzowanie pozycji cyklicznej w polskiej
gospodarce (na koniec czwartego kwartatu 2013 r.), jako okresu poprawy koniunktury.

Celem niniejszego rozdziatu jest dodatkowo analiza i krdtkookresowa prognoza
makroekonomicznych czynnikéw zwigzanych z ksztattowaniem sie koniunktury gospodarczej.
Prezentowane rezultaty powinny dostarczy¢ podstaw dla ogdlnego scharakteryzowania
biezgcego stanu gospodarki.

Przyjeta tu metodologia polega na poddaniu analizie dostepnych wskaznikow makro-
ekonomicznych odzwierciedlajgcych sytuacje koniunkturalng (w szczegdlnosci w sektorze
przedsiebiorstw). 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 statych cenach.
W przypadku danych GUS sg to najczesciej sSrednioroczne ceny roku ubiegtego.

W celu opisu dynamiki poszczegdlnych wskaznikdw wykorzystano probkowy model
parametryczny opisany w Raporcie metodologicznym. Dla kazdego z rozwazanych
wskaznikow dokonywane jest wyodrebnienie regularnego komponentu cyklicznego jego
obserwowanej dynamiki. Zgodnie z opisem przedstawionym w prezentowanym wczesniej
opracowaniu metodologicznym, regularny komponent cykliczny jest utozsamiany z pewng
funkcjg nieznanych parametréw i indeksu obserwacji. Dla takiej wielkosci prezentowana jest
ocena punktowa w okresie préoby 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 minima i maksima tempa rocznego wzrostu oryginalnego wskaznika (jego
poziomu). W przypadku kazdego ze wskaznikdw konstruowana jest réwniez prognoza jego
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dynamiki. Kluczowe znaczenie ma tu zapewnienie nalezytego opisu niepewnosci ex ante
obcigzajacej predykcje. Aby przedstawi¢ niepewnos¢ prognozy w sposdb formalnie
uzasadniony, wykorzystano wnioskowanie bayesowskie. Pozwala ono na wyznaczenie
rozktadu predyktywnego niedostepnych wartosci zmiennej objasnianej, na podstawie
ktdrego konstruowany jest wykres wachlarzowy, ilustrujgcy niepewnosc zwigzang z prognozg
badanego wskaznika. Wykres wachlarzowy reprezentuje informacje prognostyczng
dotyczacg obserwowalnej zmiennej, odzwierciedla wiec zarédwno systematyczng, jak
i stochastyczng czes¢ dynamiki obserwowanego szeregu czasowego. Przebieg tendencji
centralnej prognozy zmiennej moze wiec nieco odbiegaé od prognozy punktowej
regularnego komponentu cyklicznego. Zamieszczone ponizej wykresy wachlarzowe
utworzono w taki sposodb, iz granice kolorowych pasm odzwierciedlajg sciezke wartosci
stosownych kwantyli brzegowych rozktadéw predyktywnych.

Analizie poddano obserwacje z okresu od poczatku 1999 roku do lipca 2014 (dane
miesieczne) lub drugiego kwartatu 2014 r. (dane kwartalne) wtacznie. Prezentowane s3
wyniki otrzymane na podstawie modelu charakteryzujgcego sie najwyiszym
prawdopodobiedstwem a posteriori. Analizowane tu szeregi czasowe o czestotliwosci
miesiecznej opisujg dynamike zmian r/r (w procentach) w przypadku produkcji przemystowej
oraz sprzedazy detalicznej (w obydwu przypadkach wyrazonych w cenach statych, za GUS).
Wskazniki te moga jedynie w przyblizeniu odzwierciedla¢ koniunkture w sektorze
produkcyjnym oraz sytuacje popytowg. Zatem wnioskowanie o biezgcej sytuacji w sektorze
przedsiebiorstw polega oczywiscie na pewnym przyblizeniu. Trudno jednak wskazaé zbior
bardziej adekwatnych, dostepnych wskaznikow 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).

W dalszej czeéci skonfrontowano najnowsze dane makroekonomiczne
z wczesniejszymi prognozami oraz zobrazowano, jak naptyw nowych obserwacji modyfikuje
whioskowanie o regularnym komponencie cyklicznym dynamiki rozpatrywanych wielkosci.
Zaprezentowano réwniez prognozy uzyskane przy wytgczeniu oddziatywania regularnego
komponentu cyklicznego.
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Rysunek 2.7. Produkcja sprzedana przemystu [%] r/r, dane miesieczne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Rysunek 2.7. ilustruje prognoze dynamiki produkcji sprzedanej przemystu uzyskang
na podstawie modelu dla danych o czestotliwosci miesiecznej. Przebieg wartosci
oczekiwanych a posteriori regularnego komponentu cyklicznego wskazuje, iz tendencja do
spadku dynamiki produkcji trwata az do konca 2012 roku, nastepnie zas nastgpito jej
odwrécenie. Tendencja wzrostowa w dynamice produkcji przemystowej obejmuje caty rok
2013. Obserwacje od stycznia do lipca 2014 lezg wyraznie ponizej wartosci oczekiwanej
regularnego komponentu cyklicznego, co moze sugerowac problemy w zakresie prawidtowej
identyfikacji biezacej pozycji cyklicznej. Dostepne obserwacje oraz oceny regularnego
komponentu cyklicznego sugerujg jednak, iz od drugiego kwartatu 2014 w dynamice
produkcji zaznacza sie tendencja spadkowa. Prezentowana prognoza sugeruje jej
kontynuacje az do potowy 2015 roku. Zaobserwowanie ujemnej dynamiki produkcji
przemystowej jest bardzo prawdopodobne w catym horyzoncie prognozy - prognozy
punktowe sg ujemne od listopada 2014 do stycznia 2016.

Rysunek 2.8. Sprzedaz detaliczna [%] r/r, dane miesigczne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Oceny i prognozy regularnego komponentu cyklicznego wskazujg, iz dynamika
sprzedazy detalicznej w ujeciu rocznym osiggneta lokalne minimum na przetomie 2012
i 2013 roku (por. rys 2.8). W catym horyzoncie predykcji przewaza jednak tendencja
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wzrostowa, z mozliwoscig jej odwrdcenia w poczatku 2016 roku. Dolne krance 70%
przedziatdw prognozy (w przeciwienstwie do dolnych krancéw 90% przedziatéw) nie
przyjmujg ujemnych wartosci. Poczgwszy od potowy 2015 roku prognozy dynamiki sprzedazy
detalicznej osiggajq wartosci zblizone do 10%, obarczone sg jednak znaczng niepewnoscia.

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 2.9. przedstawia prognoze tempa wzrostu PKB na okres szesciu kwartatow.
Przewiduje sie kontynuacje wzrostowej tendencji w dynamice PKB w catym horyzoncie
prognozy. Oceny punktowe regularnego komponentu cyklicznego potwierdzajg, iz minimum
w cyklu wzrostu PKB wystgpito w pierwszym kwartale 2013, od tego czasu zas omawiany
wskaznik odnotowywat niemal nieprzerwany wzrost (wyjatkiem jest ostatnia obserwacja).
Dolne kranice 90% przedziatéw prognozy lezg powyzej zera w catym horyzoncie predykcji;
przebieg prognoz punktowych sugeruje zapoczatkowanie tendencji spadkowej w drugim
kwartale 2015 roku, przy czym efekt ten wystepuje o dwa kwartaty wczesniej w przebiegu
ocen punktowych regularnego komponentu cyklicznego.

Analiza ex post dotychczasowych prognoz wskazuje, iz przebieg obserwowanych
wskaznikdw dynamiki PKB moze znaczgco odchylaé¢ sie od ocen regularnego komponentu
cyklicznego. W przypadku dynamiki PKB obserwowane i prognozowane wartosci dynamiki
PKB lezg ponizej ocen regularnego komponentu cyklicznego od poczatku 2012 roku. Takie
odchylenia mogg by¢ zwigzane z oddziatywaniem ztozonych czynnikdw o charakterze
zewnetrznym w stosunku do polskiej gospodarki. W tym przypadku moze to przetozy¢ sie na
osiggniecie maksimum dynamiki na nizszym od przewidywanego poziomie. Oddziatywanie
tego rodzaju czynnikéw stanowi jedno z ryzyk prezentowanych tu prognoz.

Rysunek 2.9. Produkt krajowy brutto [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Rysunek 2.10. prezentuje prognoze rocznej dynamiki wartosci dodanej brutto
w przemysle. Analiza przebiegu rzeczywistych danych oraz ocen punktowych regularnego
komponentu cyklicznego sugeruje, iz lokalne maksimum tempa wzrostu tej wielkosci
wystgpito w potowie 2010. Od tego czasu az do konca 2012 r. mieliSmy do czynienia ze
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spadkowq tendencjg tempa wzrostu — znaczgce odchylenia od niej nastepujg w trzecim
i czwartym kwartale 2011 r. Oceny punktowe regularnego komponentu cyklicznego
wskazujg, iz minimum cyklu wzrostu dla omawianego wskaznika wystgpito w czwartym
kwartale 2012 r., przy czym obserwacja za pierwszy kwartat 2013 przetamata wczesniejszy
trend spadkowy widoczny w dynamice wartosci dodanej brutto w przemysle. Obserwacja za
drugi kwartat 2013 odzwierciedla wyrazny wzrost dynamiki. Cztery kolejne obserwacje
odzwierciedlaja stabilizacje dynamiki omawianego wskaznika na poziomie zblizonym do 4%.

Regularny komponent cykliczny wartosci dodanej brutto w przemysle charakteryzuje
sie wystepowaniem wydtuzonych cykli. Odzwierciedlajg to réowniez prognozy punktowe
— zawierajg sie one pomiedzy 2% a 5%, cho¢ prawdopodobienstwo wystgpienia ujemnej
dynamiki jest znaczgce i rosnie w catym horyzoncie prognozy.

Rysunek 2.10. Wartos$¢ dodana brutto w przemysle [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Rysunek 2.11. Popyt krajowy [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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W przypadku popytu krajowego (rys. 2.11.) analiza ocen punktowych regularnego
komponentu cyklicznego wskazuje, iz lokalne maksimum tempa wzrostu tej wielko$ci miato
miejsce w pierwszym kwartale 2011 r. W drugim kwartale 2012 r. nastgpit wyrazny spadek
obserwowanej dynamiki popytu krajowego, ktdra od tego czasu przyjmowata wartosci
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ujemne az do drugiego kwartatu 2013 wigcznie. Analiza ocen regularnego komponentu
cyklicznego wskazuje jednak, iz minimum cyklu wzrostu popytu krajowego przypadto na
pierwszy kwartat 2013. Poczgwszy od trzeciego kwartatu tego roku dynamika popytu
krajowego wykazuje zdecydowang tendencje wzrostowa.

Prezentowane prognozy przewidujg dalszy wzrost dynamiki popytu krajowego oraz
odwrdcenie tendencji wzrostowej z poczatkiem 2015 roku. Niepewnos$¢ zwigzana
z prezentowanymi prognozami jest jednak znaczna, biorgc pod uwage krance 90%
przedziatéw prognozy - realny spadek popytu krajowego moze wystgpi¢ w drugiej potowie
2015 roku.

Dynamika eksportu w ciggu czterech ostatnich kwartatéow nie wykazywata
zdecydowanej tendencji wzrostowej lub spadkowej. Prognozy uwzgledniajace regularny
komponent cykliczny sugeruja jednak, ze w ciggu trzech kolejnych kwartatéw nastapi jej
wyrazne wyhamowanie (prognoza punktowa przewiduje spadek w ujeciu realnym).
Odwrdcenie tej tendencji zgodnie z prognoza miatoby nastgpi¢ w drugiej potowie 2015 roku.
Regularny komponent cykliczny w przypadku eksportu wydaje sie jednak mie¢ bardzo
ztozony charakter i jego oceny moga nie byé wiarygodne. Moze to by¢ zwigzane z zaleznoscig
prognozowanego procesu od wielu skomplikowanych, trudnych do modelowania czynnikéw
zewnetrznych.

W zwigzku z tym prezentowang prognoze obcigza szczegdlnie wiele ryzyk — znajduje to swdj
wyraz w bardzo znacznej niepewnosci ex ante widocznej na wykresie wachlarzowym.

Rysunek 2.12. Eksport [%] r/r, dane kwartalne: prognoza i analiza cyklicznosci
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Whioski z analizy dynamiki sprzedazy detalicznej (rys 2.8., dane miesieczne) oraz
popytu krajowego (rys 2.11., dane kwartalne) sg jakosciowo zblizone, cho¢ prognoza
sprzedazy detalicznej osigga wyzszg dynamike, zas w przypadku popytu krajowego
w horyzoncie prognozy widoczne jest odwrdcenie tendencji wzrostowe;j.

W niniejszym opracowaniu dokonano takze analizy ex post prognoz przedstawionych
w poprzedniej jego edycji. Prognozy te wykorzystywaty obserwacje do czwartego kwartatu
2013 roku wiacznie dla danych kwartalnych i do stycznia 2014 roku dla danych miesiecznych.
Rysunek 2.13. prezentuje uprzednie prognozy wraz z najnowszymi dostepnymi obserwacjami
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w odniesieniu do dynamiki produkcji przemystowej oraz sprzedazy detalicznej (dane
miesieczne). W przypadku dynamiki produkcji przemystowej prognozy charakteryzujg sie
znacznym i systematycznym przeszacowaniem. Wskazuje to na wystgpienie ryzyka
modelowego — przewidywany wzorzec cyklicznosci, ktéry bardzo dobrze funkcjonowat
w procesie prognostycznym nieprzerwanie od poczatku 2011 roku wydaje sie nie znajdowac
dalszego potwierdzenia w danych naptywajgcych od czwartego kwartatu 2013 roku. Ryzyko
modelowe tego rodzaju byto akcentowane przy interpretacji uprzednich prognoz.

Na rys. 2.7 widoczna jest rozbiezno$s¢ pomiedzy regularnym komponentem
cyklicznym a (nizej potozong) tendencjg centralng prognozy produkcji przemystowe;.
Jednoczesnie nowe obserwacje wykazujg analogiczng tendencje do tej ktéra charakteryzuje
przebieg ocen regularnego komponentu cyklicznego. Z kolei w przypadku sprzedazy
detalicznej zaobserwowane wartosci sg bardzo zblizone do prognozowanych, cho¢ ostatnie
obserwacje wydajg sie charakteryzowa¢ zaktéceniami losowymi o zwiekszonym
rozproszeniu.

Rysunek 2.13. Dane miesieczne: analiza ex post poprzednich prognoz
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Ponizej przedstawiono aktualne prognozy dla danych miesiecznych otrzymane
w modelach z wytgczonym regularnym komponentem cyklicznym. Ma to szczegdlne
znaczenie dla prognozy produkcji przemystowej, dla ktérej prognoza tendencji rozwojowe;j
jest problematyczna ze wzgledu na trudnodci identyfikacji biezacej struktury cyklicznej.
Wytaczenie regularnego komponentu cyklicznego skutkuje otrzymaniem wyzej potozonej
Sciezki prognoz punktowych, ktdra charakteryzuje sie inng tendencjg (wzrostowg zamiast
spadkowej). W zwigzku z tym nalezy zatozy¢ iz prognoza dynamiki produkcji przemystowej
charakteryzuje sie bardzo znaczng niepewnoscig i trudno wskaza¢ w tym zakresie
jakiekolwiek zdecydowane przewidywania. Wydaje sie jednak, ze w najblizszym okresie
moze wystgpi¢ spowolnienie dynamiki produkcji, moze by¢ ono jednak mniej wyrazne niz
zakfada to prognoza z wtgczonym regularnym komponentem cyklicznym.
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W przypadku sprzedazy detalicznej wytgcznie regularnego komponentu cyklicznego
powoduje likwidacje tendencji wzrostowej w okresie predykcji — prognozy punktowe
dynamiki tego wskaznika w catym horyzoncie zawierajg sie pomiedzy 1% a 5%.

Rysunek 2.14. Wykresy wachlarzowe prognoz otrzymanych z wytaczeniem regularnego komponentu

cyklicznego
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Rysunek 2.15. przedstawia pordwnanie najnowszych danych kwartalnych
z przygotowanymi uprzednio prognozami. Na rysunku zaznaczono wykres wachlarzowy
reprezentujgcy prognoze z regularnym komponentem cyklicznym, a takze Sciezke prognoz
punktowych wyznaczonych przy zatozeniu braku regularnego komponentu cyklicznego.

Prognoza uwzgledniajgca regularny komponent cykliczny okazata sie bardziej trafna
w przypadku popytu krajowego. W przypadku dynamiki PKB wieksze rozbieznosci dotyczyty
drugiego kwartatu 2014 roku — prognoza z wytgczonym komponentem cyklicznym byta
wtym przypadku blizsza zaobserwowanej wartosci, cho¢ obydwie prognozy byty
przeszacowane. W przypadku eksportu oraz wartosci dodanej brutto w przemysle
wprowadzenie regularnego komponentu cyklicznego skutkowato znacznym
przeszacowaniem.

Rysunek 2.15. Dane kwartalne: analiza ex post poprzednich prognoz
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Ponizej przedstawiono aktualne prognozy dla danych kwartalnych otrzymane
w modelach z wyftgczonym regularnym komponentem cyklicznym. Ma to na celu ilustracje
wrazliwosci  wynikbw na mozliwy bfad specyfikacji zwigzany z nieadekwatnym
modelowaniem cyklicznosci.

W przypadku PKB oraz popytu krajowego wytgczenie komponentu cyklicznego
skutkuje utrzymaniem analogicznej tendencji prognozy z jednoczesnym obnizeniem jej
Sciezki. W przypadku eksportu oraz wartosci dodanej brutto w przemysle prognozy
z wigczonym komponentem cyklicznym sg wyraznie nizsze od prognoz bez tego komponentu
(jest to szczegdlnie widoczne w przypadku eksportu, gdzie ma miejsce znaczna réznica
tendencji). Wydaje sie, iz dla dynamiki eksportu prognoza bez regularnego komponentu
cyklicznego jest bardziej wiarygodna (cho¢ i tak jest ona obarczona bardzo znaczng
niepewnoscig). Mozna tez sadzi¢, iz w przypadku popytu krajowego oraz wartosci dodane;j
brutto w przemysle bardziej wiarygodna jest prognoza z wigczonym komponentem
cyklicznym.

Rysunek 2.16. Wykresy wachlarzowe prognoz otrzymanych z wytagczeniem regularnego komponentu

cyklicznego
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Na rysunkach 2.17. oraz 2.18. zilustrowano wptyw najnowszych danych na oceny
i prognozy punktowe regularnego komponentu cyklicznego rocznej dynamiki

rozpatrywanych wielkosci. Widoczne jest wyrazne obnizenie ocen regularnego komponentu
cyklicznego dla produkcji przemystowej (rys. 2.17 a), co zwigzane jest z wzmiankowanym
powyzej przeszacowaniem charakteryzujgcym ostatnie prognozy. W przypadku dynamiki
sprzedazy detalicznej efekt taki jest mniej widoczny.

Dla danych kwartalnych wyrazne rdznice dotyczg eksportu oraz wartosci dodanej
brutto w przemysle; w obydwu przypadkach oceny regularnego komponentu cyklicznego sg
nizsze.

Rysunek 2.17. Dane miesieczne: wptyw nowych obserwacji na prognozy punktowe regularnego komponentu

cyklicznego
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Rysunek 2.18. Dane kwartalne: wptyw nowych obserwacji na prognozy punktowe regularnego komponentu

cyklicznego
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Mozna stwierdzi¢, iz obserwacja za pierwszy kwartat 2014 zostata raczej trafnie
przewidziana przez wszystkie wczesniejsze Sciezki prognoz. Obserwacja za drugi kwartat
2014 lezy ponizej wszystkich prognoz, podobnie jak biezgca Sciezka prognozy jest wyraznie
nizsza od Sciezek wczesniejszych. Pod wptywem tej obserwacji mozna sgdzié, ze cykl wzrostu
osiggnie maksimum na nizszym poziomie.

Prezentowane poprzednio prognozy trafnie przewidywaty odwrdcenie tendencji
spadkowej w dynamice sfery produkcji w ciggu 2013 roku, jednak dla pierwszej potowy 2014
roku byly wyraznie przeszacowane. Nizsza od oczekiwanej dynamika sfery produkcyjnej
w drugim kwartale 2014 roku moze byé zwigzana ze znacznie zwiekszong niepewnoscia
w zakresie sytuacji miedzynarodowej. W takim przypadku ostatnie obserwacje mogg by¢
zdominowane przez kumulacje oddziatywan o charakterze szokowym, co utrudnia
identyfikacje i prognoze tendencji rozwojowych w gospodarce. Alternatywne wyjasnienie
moze odwotywac sie do hipotezy gtoszacej iz wzorzec cyklicznosci koniunkturalnej dla Polski
ulegt ostatnio zmianie, ktéra jednak nie znalazta odzwierciedlenia w stosowanym modelu.
Przy interpretacji przedstawianych prognoz nalezy oczywiscie bra¢ pod uwage ich
niepewnosé, obrazowang m. in. przez podane w tab. 2.1. odchylenia standardowe rozktadéw
predyktywnych.

Wydaje sie, iz zaobserwowane dane potwierdzajg przewidywane wczesniej ozywienie
w zakresie popytu krajowego, jednak nalezy podkresli¢ iz perspektywy tak eksportu jak
i sfery produkcyjnej sg raczej niejasne. W przypadku tych ostatnich wskaznikow zachodzi
mozliwos¢ wystgpienia w okresie prognozy widocznego spowolnienia, co oczywiscie sugeruje
ostroznos¢ w zakresie prognoz dynamiki catego produktu krajowego brutto. Z drugiej strony
bardzo trudno w obecnej sytuacji doktadniej okresli¢ prawdopodobienstwo wystgpienia
takiego scenariusza, gdyz spowolnienie takie jest sugerowane przez modele z komponentem
cyklicznym, ktorych przydatnos¢ w prognozowaniu omawianych kategorii byta w ostatnim
czasie relatywnie mniejsza.

Tabela 2.1. Wartos¢ oczekiwana i odchylenie standardowe rozktadow predyktywnych dla rocznej dynamiki
omawianych kwartalnych wskaznikéw makroekonomicznych

2014 2015
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
3,76 4,15 4,33 4,22 3,84 3,16
0,8 1,2 1,6 1,8 1,9 2,0
PKB 3,43 3,57 3,63 3,53 3,35 3,12
0,9 1,4 1,9 2,2 2,4 2,5
3,23 4,38 4,60 3,89 3,23 2,40
Warto$¢ dodana brutto 2,2 31 3,7 4,2 4,2 4,2
w przemysle 3,73 5,95 6,18 6,00 5,48 3,66
2,5 3,6 4,4 5,0 51 52
6,26 6,77 6,60 5,87 4,73 3,39
. 1,4 2,1 2,7 31 33 34

Popyt krajowy

5,79 5,97 5,64 5,08 4,44 3,84
1,4 2,2 2,9 33 3,5 3,7
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2,18 -1,13 -2,74 -1,39 3,18 7,37

5,6 81 9,1 9,5 9,3 91
Eksport

4,72 5,41 5,48 5,94 7,45 7,04

55 7,6 8,4 9,0 9,1 9,2

(kolorem szarym wyrézniono prognozy otrzymane z wytgczeniem regularnego komponentu cyklicznego)

1.2. 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 tujako cykl
stopy wzrostu) dla indeksdow produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej oraz produkcji
budowlanej**. Rozwazono indeksy miesieczne, nieoczyszczone z wahan sezonowych, o statej
podstawie (2010=100). Tabela 1.6. oraz 7. w Dodatku zawiera wykaz podlegajgcych analizie
indekséw. Wyniki dotyczace zidentyfikowanych cykli, estymacji ich dtugosci oraz amplitud
rowniez zawarto w Dodatku (patrz rysunek 1a, 1b, 13, 18 oraz tabela 4.).

Zasadnicze konkluzje dotyczgce dtugosci zidentyfikowanych cykli w rozwazanych
indeksach produkcji pozostajg niezmienione w stosunku do poprzednich wersji raportow.
Analizujac zidentyfikowane dtugosci cykli zawarte w tabeli 4. oraz na rysunku 1b mozna
zauwazy¢ duzg liczbe zidentyfikowanych cykli o diugosci w przedziale 1,5-3 lata. Jednak
oszacowana amplituda tych wahanin, w poréwnaniu z cyklami dtuzszymi niz 3 lata, jest
w wiekszosci przypadkow 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 diugosci
w przedziale 3-4 lata — co odpowiada najprawdopodobniej zidentyfikowanym wahaniom
o estymowanej dlugosci cyklu 3,5 roku dla indeksu produkcji ogotem. Z kolei cykle
o estymowanej diugosci w przedziale 4-7 lat zostaly zidentyfikowane w niewielu
przypadkach. Zwréémy uwage, ze cykl o dtugosci w tym przedziale nie zostat zidentyfikowany
w produkcji ogétem. Réwniez cykle diuzisze, tzn. ponad 7-letnie zostaty zidentyfikowane
w wiekszosci analizowanych zmiennych. Cykle te sg jednak bardzo zrdézinicowane pod
wzgledem estymowanej dtugosci (pomiedzy rdéinymi rozwazanymi wskaznikami),
co sugeruje, aby scharakteryzowac je jako nie bedgce wynikiem zmian koniunkturalnych,
a dtugookresowej tendencji rozwojowe;.

Identyfikacja niewielu cykli 4-7-letnich — dla wszystkich rozwazanych indekséw
produkcji w sekcjach i dziatach — pozwala na ustalenie wartos$ci parametréw w rozwazanej
metodzie filtracji HP analogicznie, jak w przypadku indeksu produkcji ogdtem, tzn. tak, aby
kolejno ostabi¢ wahania o dtugosci ponad: 4,5 roku, 5 lat, 7 lat oraz 8 lat.

Rysunek 6. (patrz Dodatek) przedstawia wielkosci indeksu dynamiki r/r (%) produkcji
przemystowej w rozwazanych sekcjach i dziatach gospodarki. Tabela 5. w Dodatku

% Dane te zaczerpnieto z portalu Eurostat.
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przedstawia zmiany produkcji r/r w kwietniu maju i czerwcu 2014 r., uszeregowane rosngco
od zmian ujemnych po dodatnie® w czerwcu 2014 r. Rysunek 2.20. przedstawia zmiany r/r
w miesigcach od kwietnia do czerwca 2014 r. W przypadku az 17 na 37 rozwazanych
zmiennych zmiany produkcji r/r w ostatnim analizowanym miesigcu (tj. czerwcu 2014 r.) sg
ujemne (por. rysunek 2.20. oraz tabela 5). Ujemne zmiany odnotowano w czerwcu 2014 r.
w dziatach i sekcjach: wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego (-13,9%); dobra
zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E) (-8,4%); produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy
naftowej (-6,9%); produkcja chemikaliow i wyrobdow chemicznych (-6,5%); produkcja
pozostatego sprzetu transportowego (-5,8%); poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikow
informacji (-5,5%); gérnictwo i wydobywanie (-5,2%); dobra zwigzane z energig (poza sekcja
E) (-4,2%); pozostate gornictwo i wydobywanie (-3,7%); pozostata produkcja wyrobdw
(-3,5%); produkcja odziezy (-3,4%); dobra konsumpcyjne trwate (-3,1%); produkcja urzadzen
elektrycznych (-2,9%); produkcja wyrobow farmaceutycznych oraz lekéw (-2,7%); produkcja
skor i wyroboéw skoérzanych (-1,3%); produkcja maszyn i urzadzen (-0,4%); produkcja napojéow
(-0,1%). Zmiany te (r/r) nie przesadzajg jednak o ocenie stanu koniunktury (w rozumieniu
pozycji cyklicznej opartej o cykl odchylen) w danej sekcji lub dziale gospodarki, a jedynie
wskazujg na coraz lepsze wyniki w odniesieniu do rocznej dynamiki zmian produkgcji.

> Wartosci dynamiki r/r moga nieznacznie réznic sie od tych publikowanych przez GUS, ze wzgledu na btedy
zaokraglen wynikajace z wykorzystywania do wyznaczania tej dynamiki danych publikowanych na portalu
Eurostat (z doktadnoscig do jednego miejsca po przecinku).
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Rysunek 2.19. Zmiany r/r w rozwazanych sekcjach i dziatach produkcji przemystowej w kwietniu,
maju i czerwcu 2014 r.

Produkcja wyrobdw tekstylnych

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzgdzen

Produkcja wyrobéw tytoniowych ]
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Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebli;...
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Dobra inwestycyjne
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep
Produkcja metalowych wyrobdw gotowych, z wytagczeniem maszyn i... -
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Gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, ...
Produkcja wyrobdw gumowych i z tworzyw sztucznych
Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca gérnictwo i wydobywanie
Przetwérstwo przemystowe
Dobra konsumpcyjne nietrwate

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare...

Produkcja napojéw

Produkcja maszyn i urzadzen

Produkcja skor i wyrobdéw skdrzanych

Produkcja wyrobdéw farmaceutycznych oraz lekow
Produkcja urzadzen elektrycznych

Dobra konsumpcyjne trwate

Produkcja odziezy

Pozostata produkcja wyrobéw

Pozostate gérnictwo i wydobywanie

Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E)

Gornictwo i wydobywanie

. .h.l I L I.

Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji

Produkcja pozostatego sprzetu transportowego
Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych
Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej

Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E)

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego |

-30%  -20%  -10% 0% 10% 20% 30% 40%
kwiecied 2014 r. M maj2014r. M czerwiec2014r. zmiany r/r

Zegary wyodrebnionych wahan cyklicznych dla przypadkéw, w ktérych wzmocnieniu
ulegaja wahania ponizej dtugosci: 5,5 roku (A=12000), 7 lat (A=32000) oraz 8 lat (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 ktdérego wiekszg uwage skupiono na interpretacji
tego przypadku zegara jest jego duza wrazliwos¢ na krotsze (w sensie diugosci cyklu) zmiany

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.
30



koniunktury, co moze pomdc w szybszym zidentyfikowaniu okresu pogorszenia lub poprawy
koniunktury. Pozostate zegary uwzgledniajg bowiem wiekszy udziat dtuzszych wahan,
bedacych czesto wynikiem zmian dtugookresowych nie zwigzanych ze zmiang koniunktury.

Przedstawione zegary charakteryzujg sie réznym stopniem czytelnosci fazy wahan
cyklicznych, co moze by¢ zwigzane zarédwno ze stopniem wrazliwosci tych zmiennych na
wahania koniunkturalne obecne w polskiej gospodarce, jak i wiasnosciami stosowanych
metod analizy cyklicznosci.

Ponizej uwage skupiono na szczegétowym opisie koniunktury w sekcjach i dziatach
produkcji przemystowej, w sprzedazy detalicznej oraz budownictwie w ostatnim okresie.
W celu sformutowania wnioskédw uwage skoncentrowano na zegarach cyklu
koniunkturalnego (w dwu wariantach), wartosciach cyklu odchylen, tabelach korelacji (patrz
tabela 2.2., 2.4. oraz 2.5.) pomiedzy wyodrebnionymi cyklami odchylei dla rozwazanych
zmiennych i cyklem odchyleni dla produkcji ogétem. W przypadku produkcji przemystowej,
w celu oceny ogdlnej tendencji rozwojowej danego dziatu lub sekcji, analizie poddano
rowniez indeks o statej podstawie (2010=100), nieoczyszczony z wahan sezonowych,
w okresie od stycznia 2001 r. do czerwca 2014 r., wraz z realizacjg scentrowane] sredniej
ruchomej 2x12MA oraz indeks o statej podstawie (2010=100), oczyszczony z wahan
sezonowych®®. Interpretacji podlega réwniez cykl stopy wzrostu (wartosci indeksu dynamiki
r/r, patrz rysunek 6. w Dodatku).

Dla wszystkich rozwazanych procesdw makroekonomicznych przedstawiono prognoze
(wykres wachlarzowy) w horyzoncie prognozy od lipca br. do czerwca 2015 r. Wyznaczono
prognoze punktowg (mediana rozktadu), wraz z niepewnoscia, zobrazowang w postaci
przedziatéw ufnosci rzedu (wstegi koloru zielonego/niebieskiego/fioletowego [brak czwartej
wstegi?]): 30%, 50%, 70% oraz 90%. Dodatkowo uwage skupiono na ocenie trafnosci
poprzednio skonstruowanych prognoz dla dynamiki r/r (wartosciach cyklu stopy wzrostu),
przedstawiajgc nowo naptywajgce obserwacje z okresu styczen — czerwiec 2014 r. (koloru
czerwonego) na tle prognozy (w horyzoncie styczen — grudzien br.) opublikowanej w ostatnim
raporcie.

Analiza zegarow cyklu oraz samych cykli odchylen 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 ogdtem. Interpretacja wykreséw wachlarzowych dla cyklu wzrostu pozwoli na
sformutowanie  przewidywan co do przysztych  wielkosci  produkcji/sprzedazy
detalicznej/produkcji budowlanej w danym dziale lub sekcji. Analiza btedéw ex post pozwoli
na ocene trafnosci prognoz skonstruowanych w poprzednim raporcie.

Ponizej zamieszczono dla kazdego dziatu, sekcji lub dziatéw produkc;ji, 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 oraz nowo naptywajace

'8 Dane zaczerpnieto z Eurostatu.
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obserwacje, na tle poprzedniej prognozy. Obok wykreséw formutowano wnioski. Omawiamy
jakosciowo potozenie ostatniego punktu na zegarze, najwazniejsze jego charakterystyki oraz
jakosciowo i ilosSciowo przedstawiamy mozliwe tendencje rozwojowe efektu wahan
aktywnosci gospodarcze;.

Biezagce wyniki (opisane szczegétowo ponizej dla dziatéw i sekcji indywidualnie)
wskazujg dla wiekszosci analizowanych zmiennych na poprawe koniunktury (w nawigzaniu
do wynikéw poprzedniego raportu). W nielicznych dziatach i sekcjach produkcji odnotowano
spadek aktywnosci gospodarcze]. Prognozy rozwoju branz wskazujg w dalszym ciggu w wielu
przypadkach na poprawe sytuacji i wzrost produkcji r/r w horyzoncie prognozy, jednak taki
scenariusz jest obarczony duzg niepewnoscia.
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pierwszej ¢wiartki uktadu wspédtrzednych).
Amplituda wahan cyklu waha sie
w przedziale 3-9%.

Rozktady predyktywne w obecnej
rundzie wskazuja na wzrost produkcji
z wysokim prawdopodobienstwem
w catym horyzoncie prognozy. Zgodnie
z potozeniem rozktadow predyktywnych
sytuacja w sektorze poprawita sie wiosng
2014 r. Zaobserwowane dane z Il kwartatu
2014 r. nie modyfikuja  znaczaco
scenariusza rozwojowego, przedsta-
wionego w poprzednim raporcie.
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Dobra zwigzane z energig (poza sekcja E)

Dobra zwigzane z energia (poza sekcjg E)
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W dalszym ciggu ostatnie wartosci
cyklu odchylen oscylujg w okolicy zera,
przez co zegar

cyklu analizowanej

sie
stopniem czytelnosci. Analogicznie jak w

zmiennej  charakteryzuje niskim
poprzednich raportach, brak jest oznak
wejscia w faze pogorszenia lub poprawy
dziale (patrz

koniunktury w tym

prezentowany cykl odchylen). Analiza
cyklu odchylen tej zmiennej nie wskazuje
na silny zwigzek pozycji cyklicznej tej
zmiennej z aktualng pozycjg cykliczng
cyklu odchylen produkcji ogétem.
Prognoza wartosci wskaznika dy-
namiki r/r wskazuje na duzg niepewnos¢,
do

w analizowanej branzy. W pordéwnaniu

co tendencji rozwojowych

z poprzednig edycjg raportu, rozkfady

predyktywne majg zmienne potfozenie

i zwiekszajgce sie rozproszenie wraz
z horyzontem  prognozy. Prawdo-
podobienstwo wzrostu produkcji

w omawianym dziale jest zblizone do 0,5
na poczatku horyzontu prognozy i takze na
Zaobserwowane dane z | i Il
2014
zaskoczeniem,

konhcu.

kwartatu roku, bedace duzym
zmieniajg  jakosciowo

Ich
przewidziana przez

przebiegi sciezki prognoz. silna

zmiennos$¢ zostafa
silnie rozproszone rozktady predyktywne

w poprzedniej edycji raportu.
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Dobra zwigzane z energia (poza sekcja D oraz E)

Dobra zwigzane z energia (poza sekcjg D oraz E)
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W przypadku produkcji débr zwigza-
nych z energig (poza sekcjg D oraz E) wnio-
ski sg
analogiczne, jak w przypadku produkcji

dotyczace stanu koniunktury
débr zwigzanych z energiag, z pominieciem

jedynie sekc;ji E.

Rozktady predyktywne charakte-
ryzujg sie jakosciowo zblizonym
rozproszeniem w catym horyzoncie

prognozy. Prawdopodobienstwo spadku
produkcji maleje w catym horyzoncie
prognozy i osigga wartos¢ mniejszg niz 0,5
na poczatku roku 2015. Nowe obserwacje
zmodyfikowaty  potozenie  rozktadéw
predyktywnych. Obecnie prognozuje sie
pogorszenie sytuacji w sektorze i jego
recesje (spadek produkcji) w catym roku

2014.
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Dobra inwestycyjne

Dobra inwestycyjne
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Ostatnie punktu zegara wskazujg na
dalszg poprawe koniunktury w dziale
produkcji débr inwestycyjnych (ostatnie
punkty zegara przechodzg do czwartej
¢wiartki uktadu wspodtrzednych). Analiza
korelacji sugeruje wysoki poziom
synchronizacji wahan cyklicznych tej
zmiennej oraz ich opdznianie w fazie
(o okoto 1-2 miesigce) wzgledem wahan
cyklicznych produkcji ogétem (analogiczny
wynik uzyskano w poprzednich raportach).
Amplituda wahan cyklu odchylen siegajgca
nawet 10-12%.

Prognoza wskaznika dynamiki r/r
wskazuje na ozywienie i dodatnie tempo
wzrostu  produkcji w  dziale débr
inwestycyjnych. W horyzoncie najblizszych
dwunastu miesiecy prawdopodobienstwo
przyjmowania ujemnej wartosci dynamiki
r/r osigga wartos¢ mniejszg od 0. Rozktady
predyktywne s podobne do tych
uzyskanych w poprzedniej edycji raportu,
jednak dodatkowo stwierdza sie
przesuniecie catych rozktadéw w kierunku
zerowego tempa zmian produkcji. Mozna
liczy¢ na poprawe sytuacji w dziale w roku
2014 2015.
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Dobra konsumpcyjne trwate
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Duze rozproszenie punktéw
na zegarach cyklu nie pozwala wyodrebnié
w ostatnich dwdch latach regularnego
ruchu w kierunku przeciwnym do ruchu
wskazéwek zegara (przez co nie mozna
pozycji
cyklicznej tej zmiennej). Amplituda wahan
cyklu odchylen ok. 6-9%.

Mediany rozktadow predyktywnych

precyzyjnie okresli¢ aktualnej

wskazujg na spadek tempa zmian produkcji
na poczatku horyzontu prognozy, az do
-10% r/r
koniec roku 2014. Rozproszenie rozktadéw

wartosci przekraczajgcej pod

predyktywnych rosnie, jednak zmiana

lokalizacji rozktadoéw predyktywnych
w kierunku wartosci ujemnych jest tak
silna, ze niemal wyklucza wzrost produkcji
w tej kategorii w horyzoncie prognozy.
Nowe obserwacje z | i Il kwartatu 2014 r.
nie zmieniajg ogolnej tendencji
rozwojowej, nakreslonej przez parametry
potozenia rozktadéw predyktywnych.
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Dobra konsumpcyjne nietrwate
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W przypadku dobr konsumpcyjnych
nietrwatych zegary cyklu charakteryzujg
sie w dalszym ciggu niskim stopniem
czytelnosci ze wzgledu na wysoki udziat
wahan o charakterze przypadkowym oraz
niskg amplitude wahan cyklicznych (ok.
2-3%).
punktéw cyklu odchylen tej

Analiza  potozenia  ostatnich
zmiennej

wskazuje na brak oznak wejscia w faze

poprawy lub pogorszenia koniunktury
w tym dziale produkcji. Wartosé
wspotczynnika korelacji pomiedzy
wyodrebnionym  cyklem a  cyklem

odchylen dla produkcji ogétem (ok. 0,64)

wskazuje na  umiarkowany poziom

synchronizacji tych cykli.
Nowe obserwacje nie modyfikuja
rozktadoéw

jakosciowo przebiegu

predyktywnych na  wspdlnej czesci

horyzontu prognozy, wskazujac kon-
sekwentnie na silng zmiennos¢ wzrostu
produkcji wokdét wartosci nieco mniejszych

od 5% r/r w catym horyzoncie prognozy.

Rozktady predyktywne tempa zmian
produkcji  przypisujg  niskie prawdo-
podobienstwo spadkowi produkcji

w catym horyzoncie prognozy.
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Gornictwo i wydobywanie

Gornictwo i wydobywanie
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Ostatnie punkty zegara znajdujg sie w
trzeciej ¢wiartce uktadu wspotrzednych, co
wskazuje na pogorszenie koniunktury
w tym dziale produkcji. Potwierdza to
rowniez analiza dynamiki cyklu odchylen
dla ostatnich analizowanych miesiecy.
Sekcja goérnictwo i wydobywanie nie
charakteryzuje sie wyraznym opdznieniem
badZ wyprzedzeniem fazy cyklu odchylen
tej zmiennej wzgledem cyklu odchylen
produkcji ogdtem (wspodtczynnik korelacji
na umiarkowanym — niezmienionym wobec
wynikdw poprzedniego raportu — poziomie
ok. 0,62). Amplituda wahan cyklu odchylen
waha sie w przedziale 3-6%.

Rozproszenie rozktadéw predyk-
tywnych silnie narasta na poczatku
horyzontu prognozy i pozostaje wzglednie
state do konca okresu prognostycznego,
podobnie jak w poprzedniej edycji
raportu. Prawdopodobienstwo  wystg-
pienia dodatniego tempa zmian produkcji
r/r w tym dziale jest mniejsze od
prawdopodobienstwa spadku produkcji.
Tendencje centralne rozktadow predyk-
tywnych znajdujg sie w okolicach wartosci
mniejszych od zera w catym rozwazanym
horyzoncie. Nowe obserwacje z | i |l
kwartatu 2014 zasadniczo modyfikujg
Sciezke, wskazujgc na mozliwe ozywienie
w dziale.
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Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego
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Widoczna tendencja do spadku
wartosci z cyklu odchylen tej zmiennej
wskazuje na pogorszenie koniunktury
w tym dziale produkcji. Zegary cyklu
charakteryzuja sie umiarkowanym
stopniem czytelnosci (ze wzgledu na duze
rozproszenie punktow), co uniemozliwia
zidentyfikowanie regularnego  ksztattu
i okreslenie na ich podstawie fazy cyklu.
Zmiany produkcji r/r w czerwcu 2014 r.
wyniosty w tym dziale -13,9% i sg najnizsze
w odniesieniu do zmian r/r
w pozostatych rozwazanych dziatach
produkgji.

Niska wartos¢ probkowego
wspotczynnika korelacji (w dalszym ciggu
ponizej 0,5) S$wiadczy o niewielkiej
synchronizacji cyklu odchylen tej zmiennej
zcyklem odchylen  produkcji ogétem.
Sugeruje to niewielki udziat wahan
cyklicznych  (utozsamianych ze zmiang
koniunktury) w tej zmiennej.

Rozktady predyktywne koncentruja
wiekszos¢ masy prawdopodobienistwa dla
wartosci ujemnych tempa zmian produkcji
r/r przez caty rok 2014. Do konca
horyzontu prognozy mediany rozktadéw
predyktywnych wskazujg raczej na spadek
produkcji. Prawdopodobienstwo wzrostu
produkcji jest wyisze od prawdopo-
dobienstwa spadku z poczgtkiem roku
2015.
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Pozostate gornictwo i wydobywanie

Pozostate gérnictwo i wydobywanie
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Analiza potozenia ostatnich punktow
zegara cyklu (przejscie do drugiej ¢wiartki
uktadu wspotrzednych) oraz dynamika
cyklu odchylen wskazujg na poprawe
koniunktury w tym dziale produkcji
— jednak z oznakami wyhamowania tej
odchylen

tendencji. Prezentowany cykl

charakteryzuje sie wysokg amplituda
wahan — siegajgcg nawet 15%.

r/r

wskazuja na kontynuacje przejscia od

Prognozy wskaznika dynamiki

okresu pomysinej koniunktury, poprzez
gérny punkt zwrotny, okres jej pogor-
szenia, az do okresu poprawy kondyc;ji.
W obecnym scenariuszu prognostycznym
prawdopodobienstwo wzrostu produkcji
jest wieksze od prawdopodobieistwa
catym horyzoncie

spadku jedynie w

prognozy.
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Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca gérnictwo i wydobywanie
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Potozenie ostatnich punktow zegara
cyklu oraz analiza dynamiki cyklu odchylen
wskazujg na pogorszenie koniunktury
w tym dziale produkcji (w odniesieniu
do

Zegary cyklu o regularnym ksztatcie. Niski

wynikow  poprzedniego raportu).

poziom synchronizacji prezentowanego

cyklu odchylen z cyklem odchylen
produkcji ogdétem (wspotczynnik korelacji
na poziomie ok. 0,52), co wskazuje
na niewielki zwigzek wahan cyklicznych
obserwowanych w produkcji ogétem w
tej

wahan

odniesieniu  do dynamiki wahan

zmiennej. Wysoka amplituda
cyklicznych — siegajgca nawet 10-12%.
Niepewnos¢ ex ante prognoz tempa
zmian produkcji jest duza w tym dziale.
Rozktady predyktywne sg zlokalizowane
wokét wartosci 0% r/r, z rozproszeniem
nie wykluczajgcym spadkow r/r. Nowe
obserwacje o tempie zmian produkgcji
spowodowaty silng wahliwos¢ Sciezki
w catym horyzoncie i przesunety catg mase
prawdopodobienstwa predyktywnego

w kierunku wartosci ujemnych.
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Przetworstwo przemystowe

Przetwdrstwo przemystowe
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Potozenie ostatnich punktow zegara
(przejscie do pierwszej ¢wiartki ukfadu
wspotrzednych)  wskazuje na  dalszg
poprawe koniunktury w przetwdrstwie
przemystowym. Zachowania cykliczne
omawianej zmiennej i produkcji ogdétem sg
bardzo zblizone (probkowy wspodtczynnik
korelacji wynosi niemal 1,0). Amplituda
wahan cyklicznych ok. 4-6%.

Rozproszenie rozktadéw predyk-
tywnych rosnie, zwiekszajgc niepewnosé
ex ante w horyzoncie prognostycznym.
sie
nieznacznie w strone zerowych wartosci

Tendencje centralne przesuwajg
tempa zmian produkcji. W roku 2014
spodziewac sie nalezy poprawy sytuacji w
rozwazanym dziale. Zgodnie ze S$ciezka
centralng, tempo wzrostu produkcji
osiggnie wartos¢ wieksza od 5% r/r pod

koniec biezgcego roku.
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Produkcja artykutéw spozywczych

Produkcja artykutéw spozywczych
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Ostatnie punkty zegara (w wariancie
klasycznym) w dalszym ciggu kontynuujg
uktadu

wspotrzednych, zblizajgc sie tym samym

ruch w trzeciej cwiartce
do ¢wiartki czwartej — co wskazuje na
powolne zblizanie sie do dolnego punktu
zwrotnego cyku odchylen tej zmiennej.
Whnioski te potwierdza réwniez analiza
cyklu  odchylen.

ostatnich  wartosci

Procentowe odchylenia analizowanej

zmiennej (po wyeliminowaniu wptywu
wahan sezonowych) od ogdlnej tendencji
rozwojowej (wyznaczonej metodg HP) sg
jednak niewielkie i nie przekraczaja
3% w okresie od stycznia 2000 r. do konca
rozwazanego okresu. Wspdtczynnik
korelacji cyklu odchylen z cyklem odchylen
okoto 0,53

niezmieniony

produkcji ogdtem wynosi

i pozostaje praktycznie

w poréwnaniu z poprzednimi raportami,

co wskazuje na niski udziat wahan

cyklicznych obserwowanych dla produkgcji

ogotem.

Szereg czasowy danych histo-
rycznych tempa zmian produkcji
artykutéw spozywczych charakteryzuje

duza zmiennos¢. W biezgcym roku tempo
zmian produkcji w tym dziale powinno by¢
niematym prawdopodo-

dodatnie, z

bienstwem spadku produkcji r/r.
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Produkcja napojow
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg

oscylacje w okolicy poczatku ukfadu
wspotrzednych (zegary cyklu dla tej
zmiennej charakteryzujg sie  umiar-

kowanym stopniem czytelnosci). Analiza
potozenia ostatnich punktéw na wykresie
cyklu odchylen réwniez nie wskazuje
wyraznie na pogorszenie lub poprawe
koniunktury. Procentowe odchylenia cyklu
tej zmiennej od linii trendu przekraczaja
wartos¢ 7%.

nie

Nowe obserwacje zmieniajg

jakosciowo potozenia rozktadow
predyktywnych (w poréwnaniu z poprzed-
nig  edycja).

oscylujg wokot wartosci 0% r/r z niez-

Mediany  predyktywne
nacznym przesunieciem ku warto$ciom
dodatnim obserwowanym w potowie 2014
roku. Prawdopodobienstwo wzrostu pro-
dukcji do
dobienstwa co

jest  zblizone prawdopo-

spadku, powoduje,

iz okreslenie jednoznacznie tendencji
rozwojowych w tej branzy jest bardzo
trudne. Krotkotrwata poprawa sytuacji
w sektorze najprawdopodobniej nastapi

na poczatku 2015 r.
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Produkcja wyrobéw tytoniowych

Produkcja wyrobéw tytoniowych
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Ostatnie punkty zegara oscylujg
w okolicy poczatku uktadu wspétrzednych,
zas$ wartosci cykli odchylen sg w dalszym
ciggu  bliskie zera, co utrudnia
zidentyfikowanie aktualnej pozycji
cyklicznej tej zmiennej. Niski probkowy
wspotczynnik korelacji dla omawianego
cyklu odchylen z cyklem odchylen dla
produkcji ogotem wskazuje na brak
synchronizacji tych cykli. Amplituda
wahan cyklicznych tej zmiennej siegajaca
nawet 15%. Szokowy spadek produkcji
wyrobdw tytoniowych na poczatku 2008 r.
byt spowodowany zmianami akcyzowymi
na legalne wyroby tytoniowe.

Po ozywieniu w tym dziale produkgiji,
obserwowanym od potowy roku 2011,
rozktady predyktywne konsekwentnie
wskazujag na osfabienie aktywnosci,
podobnie jak w poprzedniej rundzie
prognostyczne;j. Prawdopodobienstwo
spadku produkcji jest mate w catym
rozwazanym horyzoncie. Nowe obser-
wacje z | i Il kwartatu 2014 wskazujg na
poprawe sytuacji w dziale w rozwazanym
horyzoncie.

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.

a7



Produkcja wyrobow tekstylnych

Produkcja wyrobéw tekstylnych
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Zegar cyklu o umiarkowanym stopniu
czytelnosci.  Analiza  cyklu  odchylen
wskazuje na wyhamowanie w ostatnim
czasie tendencji do dalszego pogarszania
koniunktury w tym dziale produkcji
i nieznaczng jej poprawe. Potwierdza to
rowniez potozenie ostatnich punktow
zegara cyklu, ktére przechodza
do pierwszej (¢wiartki uktadu wspot-
rzednych. Wartosci wspétczynnika korelacji
wskazujg na wysoki poziom synchronizacji
cyklu odchylen dla produkcji wyrobdow
tekstylnych z cyklem odchylen produkcji
ogétem (maksymalny, co do wartosci,
probkowy wspotczynnik korelacji
na poziomie 0,88), bez oznak wyprzedzenia
badZ opdznienia w fazie. Wysoka amplituda
wahan siegajgca nawet 9%.

Rozktady predyktywne nie wskazujg
na stabilizacje aktywnosci w rozwazanym
dziale w catym horyzoncie prognozy. Nowe
obserwacje z IV kwartatu 2013 r., nadaja
potozeniu rozktadéw predyktywnych silng
zmiennos¢. Tempo wzrostu  produkcji
w catym rozwazanym okresie powinno
wynosi¢ przecietnie 5%-10% r/r. Rozpro-
szenie rozktadow predyktywnych wzrasta
w catym horyzoncie prognozy, podobnie
jak w poprzedniej edycji raportu. W catym
horyzoncie prognozy obserwuje sie
wyhamowanie aktywnosci w dziale.
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Produkcja odziezy
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Ostatnie punkty zegara w wariancie
klasycznym przechodzg do drugiej c¢wiartki
uktadu wspétrzednych (pozostajgc jednak
blisko osi poziomej), co wskazuje na
wyhamowanie poprawy koniunktury w tym
dziale. Potwierdza to rowniez analiza cyklu
odchylen. Woyodrebniony cykl odchylen
produkcji odziezy charakteryzuje sie duzym
stopniem synchronizacji z cyklem odchylen
dla ogétu produkcji przemystowej (préobkowy
wspotczynnik korelacji wzmiankowanych cykli
odchylen osigga wartos¢ 0,71). Amplituda
wahan cyklu odchylen nie przekracza
znaczaco 6%.

Silna zmienno$¢ obserwacji z | i |l
kwartatu 2014 nadaje parametrom potozenia
silng zmiennos¢. 0Ogdlnie tempo zmian
produkcji w catym rozwazanym horyzoncie
powinno oscylowaé wokoét wartosci nieco
mniejszych od 5% r/r. Prawdopodobienstwo
spadku produkcji nie jest duze, jednak osigga

wartos¢ 0,3 w catym roku 2014.
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Produkcja skér i wyrobéw skérzanych

Produkcja skor i wyrobéw skérzanych
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Ostatnie punkty zegara oscylujg
w okolicy poczatku uktadu wspétrzednych.
Analiza dynamiki wyodrebnionego cyklu
odchylen wskazuje na kolejne oznaki
poprawy koniunktury w produkcji skoér
i wyrobow skérzanych. Analizowany dziat
produkcji charakteryzuje sie wysokim
poziomem synchronizacji cyklu odchylen
z cyklem odchylen ogétu produkcji
(probkowy  wspotczynnik
korelacji osigga ok. 0,78).

Amplituda wahan wyodrebnionego cyklu

przemystowe;j
wartosc¢
odchylen od dtugookresowej tendencji
przekracza miejscami wartosci ok. 10%.
Prognozy zbudowane na podstawie
rozktadow predyktywnych modelu
wskazujg na poprawe kondycji w tym
dziale produkcji w catym horyzoncie
prognozy. Mediany rozkfadéw predyk-
tywnych w catym horyzoncie znajdujg sie
10% r/r,

dobrymi i

ponizej wartosci co jest

spowodowane zgodnymi

z prognozami danymi o produkcji z | i Il

kwartatu 2014. Prawdopodobienstwo
wzrostu  produkcji  jest w  catym
rozwazanym horyzoncie prognozy
wysokie.
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Produkcja wyrobdéw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli; produkcja wyrobéw

ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
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Zegary cyklu w dalszym ciggu
o duzym rozproszeniu punktéw, co
uniemozliwia zidentyfikowanie regularnego
ksztattu. Ostatnie punkty z cykli odchylen
charakteryzuja sie tendencja do
przyjmowania w dalszym ciggu
(w nawigzaniu do wynikdéw ostatniego
raportu) coraz wyzszych wartosci, co
wskazuje na poprawe koniunktury w tym
dziale produkcji. Wspétczynnik korelacji
cyklu odchylen dla analizowanej zmiennej
z cyklem odchylen ogétu produkcji jest na
analogicznym jak w poprzednim raporcie
poziomie: ok. 0,85 (dla opdznienia
rownego dwa). Wskazuje to na wysoki
poziom synchronizacji tych cykli oraz
wyprzedzajgcy charakter fazy cyklu tej
zmiennej wzgledem fazy cyklu ogétu
produkcji przemystowej. Amplituda wahan
cyklu odchylen ok. 6%.

Scenariusz prognostyczny
wyznaczony przez rozktady predyktywne
jest jakosciowo podobny do tego
z poprzedniej edycji raportu. Wskazuje on
dodatkowo na obnizanie sie tempa zmian
produkcji r/r z poziomu okoto 7%
do wartosci bliskich 0% wiosng 2015.
Rozproszenie rozktadéw predyktywnych
jest duze. Prawdopodobienstwo spadku
produkcji w catym horyzoncie prognozy
jest niskie, jednak wzrasta.
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Produkcja papieru i wyrobdéw z papieru

Produkcja papieru i wyrobéw z papieru
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Ostatnie punkty zegara w wariancie

klasycznym znajduja sie w okolicy osi

pionowej pomiedzy pierwszg a druga
¢wiartka uktadu wspétrzednych, co wskazuje
na wyhamowanie tendencji do poprawy
koniunktury w tym dziale produkcji (w
nawigzaniu do wynikdw poprzedniego
raportu). Wniosek ten potwierdza réwniez
analiza ostatnich wartosci cykli odchylen dla
produkcji papieru i wyrobdw z papieru.
Wspotczynnik  korelacji (dla opdznienia
rownego 3) na poziomie 0,82 sugeruje
wysoki poziom zbieznosci cyklu odchylen tej
zmiennej cyklem odchylen produkcji ogétem
oraz wyprzedzajacy charakter fazy cyklu tej
zmiennej wzgledem fazy cyklu produkciji
ogdtem. Amplituda wahan cyklu odchylen
okoto 6-7%.
Producenci

papieru i  wyrobow

z papieru sformutowali jedng z najko-
(plus 18)

(wedtug

rzystniejszych ocen ogdlnego
badan

ankietowych GUS zsierpnia br.) sposrod

klimatu  koniunktury

ocen innych dziatow przetwoérstwa
przemystowego.
Rozproszenie rozktadow predyk-

tywnych jest wysoki w catym horyzoncie

prognozy. Mediany rozktadéw pre-
dyktywnych stabilizujg sie na wartosci okoto
zmian,

5% r/r tempa sugerujac wzrost

2014.
podobienstwo spadku produkcji jest niskie

produkcji w  roku Prawdo-
w horyzoncie prognozy. Nowe obserwacje
z | i Il kwartatu 2014 znajdujg sie ponizej
median

predyktywnych okreslonych

w poprzedniej edycji raportu.
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Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikow informacji

Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji
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Ostatnie punkty zegara (w wariancie
klasycznym) powrdcity do trzeciej ¢wiartki
uktadu wspodtrzednych, co wskazuje na
dalsze pogarszanie koniunktury w tym
dziale. Potwierdza to réwniez dynamika
odchylen. Pofozenie

samego  cyklu

punktow zegara w wariancie drugim
wskazuje na dodatnig dynamike wielkosci
efektu

wahan sezonowych w catym horyzoncie

produkcji m/m po ostabieniu
analizy. Wartos$¢ wspodtczynnika korelacji
na poziomie ok. 0,71 dla opdznienia
rownego 2 wskazuje nadal (w odniesieniu
do poprzedniego raportu) na wysoki
poziom synchronizacji cyklu odchylen tej
zmiennej z cyklem odchylen ogoétu
produkcji przemystowej. Amplituda wahan
cyklu odchylen ok. 6%.

Rozproszenie rozktadoéw
predyktywnych jest bardzo duze w catym
okresie

rozwazanym prognostycznym.

Nowe obserwacje, zaktualizowane

do szeregu obserwacji, przesuwajg Sciezke

median predyktywnych w catym

horyzoncie prognozy w kierunku zerowej
zmian. Tendencje

wartosci  tempa

centralne  rozktadéw  predyktywnych
stabilizujg sie na poziomie ok. 0% r/r.

Szanse na spadek produkcji jak i na wzrost

sg podobne w catym horyzoncie.
Pozostawia to duzo niepewnosci
w  precyzyjnym okresleniu  tendencji

rozwojowych branzy.
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Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej

warto$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)
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Zegary cyklu o niskim stopniu
czytelnosci nie pozwalajg na
zidentyfikowanie  regularnego  ksztattu
w ostatnim czasie. Ostatnie punkty zegara
oscylujg w okolicy poczatku uktadu
wspotrzednych.  Analiza dynamiki  cyklu
odchylen wskazuje na poprawe koniunktury
w tym dziale produkcji (w nawigzaniu do
wynikow poprzedniego raportu). Analiza
korelacji sugeruje dos$¢ wysoki poziom
synchronizacji cyklu odchylen tej zmiennej
z cyklem odchylen produkcji ogdétem
(wspotczynnik korelacji na poziomie 0,71),
nie wskazujgc przy tym na wyraine
wyprzedzenie badz opdznienie w fazie cyklu
omawianej zmiennej wzgledem cyklu
odchylen produkcji ogdétem. Od stycznia
2003 r. do grudnia 2013 r. amplituda wahan
cyklu odchylen tej zmiennej na poziomie ok.
6-7%.

Parametry potozenia rozktadéw
predyktywnych charakteryzujg sie silng
zmiennoscia w  horyzoncie  prognozy
i nieznacznie stabilizujg swa lokalizacje
w 2014 roku. Rozproszenie rozktadow
predyktywnych rosnie gwattownie na
poczatku okresu prognostycznego, zas od
pazdziernika 2014 r. ulega stabilizacji.
Sciezka  wyznaczona  przez  mediany
rozktadéw predyktywnych wskazuje na
spadek produkcji. Silne rozproszenie
rozktadéw predyktywnych informuje o duzej
niepewnosci co do ksztattowania sie
produkcji w rozwazanym dziale.
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Produkcja chemikaliow i wyrobow chemicznych

warto$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)

Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych
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Ostatnie punkty zegara kontynuujg
uktadu
wspétrzednych, co wskazuje na dalsze

ruch w trzeciej (¢wiartce

pogarszanie sie koniunktury w tym dziale
Whiosek

rowniez analiza cyklu odchylen dla tej

produkcji. ten potwierdza
zmiennej (coraz nizsze wartosci ostatnich

punktéw wyodrebnionego cyklu
odchylen). Wysoka wartos¢ wspdtczynnika
korelacji (na poziomie ok. 0,81) swiadczy
o wysokim poziomie synchronizacji cyklu
odchylen tej zmiennej z cyklem odchylen
produkcji ogétem. Amplituda wahan cyklu
odchylen ok. 6%.

Jednak w badaniach ankietowych
GUS z sierpnia br. producenci chemikaliéw
i wyrobéw chemicznych sformutowali
jedng z korzystniejszych ocen (plus 16)
ogoblnego klimatu koniunktury (sposrod
ocen innych dziatdbw  przetwérstwa
przemystowego).

Uzyskane rozktady predyktywne cha-
rakteryzuja sie wiekszym rozproszeniem
poprzednig
raportu. Tendencje centralne rozkfaddw

sie
wartosci

w poréwnaniu  z wersjg

predyktywnych przesuwajg
konsekwentnie kierunku
dodatnich.

predyktywnych jest jednak bardzo silne

w
Rozproszenie rozktadow
i prawdopodobienstwo spadku produkcji
przekracza wartosci 0,3 z poczgtkiem roku
2015.
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Produkcja wyrobow farmaceutycznych oraz lekow

Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekéw
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Analiza potozenia ostatnich punktow
zegara oraz dynamiki cykli odchylen
wskazujg na dalsza poprawe
(w nawigzaniu do wynikéw poprzedniego
raportu) koniunktury w produkcji
wyrobow farmaceutycznych oraz lekow.
Omawiana zmienna charakteryzuje sie
niskim udziatem wahan o charakterze
koniunkturalnym zidentyfikowanych
w produkcji ogétem. Amplituda wahan na
poziomie ok. 6-7%.

Producenci wyrobow farmaceu-
tycznych sformutowali jedng z najko-
rzystniejszych ocen (plus 18) ogdlnego
klimatu koniunktury (wedtug badan
ankietowych GUS z sierpnia br.) sposréd
ocen innych dziatédw  przetwédrstwa
przemystowego.

Potozenie rozktadéw predyktywnych
w obecnej wersji raportu zostato
zmodyfikowane przez nowe obserwacje
wzgledem poprzedniej edycji raportu.
Mediany predyktywne przesunety sie
w kierunku wartosci dodatnich, jednak
pozostajg zmienne w catym horyzoncie.
Sciezka centralna wskazuje na stagnacje
w tym dziale produkgji i stabilizacje tempa
wzrostu produkcji na poziomie 0% r/r.
Prawdopodobienstwo spadku produkcji
jest na tyle wysokie, ze pozostawia wiele
niepewnosci co do ksztattowania sie
sytuacji w rozwazanym dziale.
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Produkcja wyrobédw gumowych i z tworzyw sztucznych

warto$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)
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Potozenie ostatnich punktow zegara

oraz analiza dynamiki cyklu odchylen

wskazujag na dalszg (w odniesieniu do
wynikow poprzedniego raportu) poprawe

koniunktury w tym dziale produkcji
(ostatnie punkty zegara znajduja
w pierwszej Ccwiartce uktadu wspot-

rzednych). Wysoka wartos¢ wspot-czynnika

korelacji (na niezmienionym  wobec
wynikéw poprzedniego raportu poziomie
ok. 0,9) wskazuje, iz produkcja wyrobdow
gumowych i z

tworzyw  sztucznych

charakteryzuje sie wysokim poziomem

synchronizacji cyklu zcyklem odchylen
Brak

wyprzedzenia

produkcji  ogdtem.
badz

odchylen tej zmiennej wzgledem cyklu

wyraznego
opdznienia cyklu
odchylen produkcji ogoétem. Amplituda
wahan cyklu odchylen na poziomie ok. 6%.
gumy
sformutowali jedng z najkorzystniejszych
(plus  18)

koniunktury (wedtug badan ankietowych

Producenci  wyrobéw z

ocen ogdlnego  klimatu
GUS zsierpnia br.) sposréd ocen innych
dziatow przetworstwa przemystowego.
Rozproszenie rozktadéw  predyk-
tywnych tempa zmian produkcji r/r jest

w catym horyzoncie prognozy w miare

stabilne i, podobnie jak w poprzednim
raporcie, duze. Prawdopodobienstwo
spadku produkcji jest mniejsze od

prawdopodobienstwa wzrostu w catym
horyzoncie prognozy. Nalezy spodziewac
sie w dziale ozywienia i wzrostu produkcji
po
podarczej, obserwowanej dotychczas od

wyhamowaniu  aktywnosci  gos-
poczatku roku 2011. Scenariusz ten jest
do

w poprzedniej edycji raportu.

analogiczny postulowanego
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Produkcja wyrobdéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych

warto$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)

—e—— wariant 1 ——— wariant 2
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Ostatnie punkty zegara znajdujg sie
w pierwszej ¢wiartce uktadu
wspotrzednych, zblizajgc sie tym samym
w kierunku ¢wiartki drugiej. Wskazuje to na
dalszg poprawe koniunktury w tym dziale,
jednak z oznakami wyhamowania tej
tendencji. Potwierdza to rowniez analiza
dynamiki cyklu odchylen tej zmienne;.
Wspotczynnik korelacji na niezmienionym
poziomie ok. 0,84 wskazuje na wysoki
stopien zbieznosci cyklu odchylen tej
zmiennej wzgledem cyklu  odchylen
produkcji ogdétem. Brak wyraznych oznak
wyprzedzania badZz opdinienia faz tych
cykli  wzgledem siebie. Cykl odchylen
charakteryzuje sie wysokim procentowym
odchyleniem od $ciezki dtugookresowego
trendu, ktore siega w rozwazanym okresie
nawet ok. 10%.

Tendencje centralne rozktadéw pre-
dyktywnych nie wskazujag na spadek
produkcji w rozwazanym horyzoncie
prognozy. Zmiennos¢ parametrow
potozenia rozktadéw predyktywnych, jak
rowniez rozproszenie wskazujg na duig
niepewnos¢ co do tendencji rozwojowych.
Nowe obserwacje nie zmodyfikowaty
znacznie przebiegu median predyktywnych,
ktére wskazuja na mozliwos¢ silnego
ozywienia w dziale w latach 2014, 2015.
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Produkcja metali

wartos¢ cyklu odchylen
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Analiza potozenia ostatnich punktow
na zegarze cyklu oraz dynamika cyklu
odchylen wskazujg na poprawe
koniunktury w tym dziale produkcji.
O prawdopodobnym wejsciu w faze
poprawy koniunktury w tym dziale
produkcji wzmiankowano w poprzednim
raporcie. Podobnie jak w poprzednich
raportach omawiany probkowy
wspofczynnik korelacji osigga poziom ok.
0,96, co wskazuje na bardzo wysoki
stopien synchronizacji cyklu odchylen
produkcji metali z cyklem odchylen
produkcji ogoétem. Amplituda wahan
siegajgca nawet 15-18%.

Rozktady predyktywne wskazujg na
znaczne obnizenie aktywnosci w tym
dziale w roku 2015. Zgodnie z medianami
rozktadéw  predyktywnych, produkcja
bedzie wzrasta¢ w catym horyzoncie
prognozy, jednak z poczgtkiem roku 2015
nalezy spodziewa¢ sie wyhamowania
aktywnosci.
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Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytagczeniem maszyn i urzadzen

Potozenie ostatnich punktow zegara
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Produkcja komputeréw, wyrobdéw elektronicznych oraz optycznych

warto$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)

Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych

77

-~

4]
e

3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
-1,0%
-2,0%
-3,0%

-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0%

—e—— wariant 1 ——— wariant 2

dynamika zmian

2013M12 ®  2013M12

Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych

21%

S 18% I x

S 15% \

5 12%

:é 9%

= 6% N

° 3% 2

o

0% -W

.g 'Z://"_ﬁl'nhn:::gbat'laa =JI-R R

s o EEEEE BB B B B > B> >

£ %HE b b bbb b oo o bbb

g 1 | | ™ |

O -15%

okres pogarszania koniunktury w produkgji (0gdtem)
lambda=5500 (4,5 roku)
lambda=12000 (5,5 roku)
lambda=32000 (7 lat)
lambda=55000 (8 lat)
Produkcja kom puteréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych

80%

60% —u
__40% -
S
= 20%

ol N\ AAN _ N -
tl o~ VN /VVE VN
N-20% 3
40% L
-60%
VIEDIXE L X IV x X vV
2011 2012 2013 2014 2015
Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych
80%
60%
Ra0%
=
EZU%
T o N ~\ AN N _
VAR AVAY

-20% \/ =

-40%

VUM VXX v v X X
2011 2012 2013 2014

Zegary cyklu o stabym stopniu
czytelnosci uniemozliwiajg ziden-
tyfikowanie regularnego ksztattu
i aktualnej fazy cyklu. Dynamika cyklu
odchylen tej zmiennej wskazuje na
wyhamowanie tendencji do pogarszania
koniunktury w tym dziale produkcji
i wejscie w faze jej poprawy. Cykl odchylen
tej zmiennej w umiarkowanym stopniu
zsynchronizowany z cyklem odchylen
ogotu produkcji (wspotczynnik korelacji na
poziomie ok. 0,66). Amplituda wahan dla
tej zmiennej przekracza nawet 12%.

Rozktady predyktywne w obecnej
wersji raportu konsekwentnie potwierdzajg
mozliwe w przysziosci silne ozywienie
w dziale, zaznaczone w poprzednich dwéch
rundach prognostycznych. Mediany
predyktywne  wskazuja w  kolejnych
miesigcach na wzrost produkcji do konca
horyzontu prognozy. Prawdopodobienstwo
spadku produkcji jest niewielkie, jednak
wobec wzrastajgcego rozproszenia,
rosnace.
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Produkcja urzadzen elektrycznych

Zegary cyklu o niskim stopniu
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Produkcja maszyn i urzadzen

Produkcja maszyn i urzadzen
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Ostatnie punkty zegara przechodzg
do pierwszej ¢wiartki ukfadu
wspotrzednych, co wskazuje na poprawe
koniunktury w tym dziel produkciji.
Whiosek ten potwierdza rowniez analiza
dynamiki  ostatnich  punktow  cyklu
odchylen. w ostatnim raporcie
wzmiankowano o mozliwosci poprawy
koniunktury. Wspotczynnik korelacji cyklu
odchylen tej zmiennej z cyklem odchylen
produkcji ogdétem na niezmienionym
poziomie ok. 0,74. Amplituda wahan
omawianego cyklu odchylen wynosi ok.
6-9%.

Rozktady  predyktywne  odzwier-
ciedlaja obserwowane w danych
historycznych rozchwianie tempa zmian
produkcji r/r. Przy rosngcym rozproszeniu
w catym horyzoncie prognozy tendencje
centralne rozktadéw zmieniajg gwattownie
swoje potozenie w 2014 r., po czym s3
bliskie wartosci 5% r/r do listopada 2014 r.
Wedtug sciezki okreSlonej przez mediany
predyktywne do korca roku 2014 tempo
wzrostu produkcji w rozwazanym dziale
moze spada¢. Poczatek roku 2015
charakteryzuje silna niepewnos¢ co do
tendencji rozwojowe;.
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Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep

Produkcja pojazdé hodowych, przyczep i naczep
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Ostatnie punkty zegara (w wariancie
do
wspétrzednych,

przechodzg drugiej
uktadu

co wskazuje na wyhamowanie tendencji

klasycznym)
¢wiartki

do poprawy koniunktury (w odniesieniu
do
w produkcji pojazdéw samochodowych,

wynikéw  poprzedniego raportu)
przyczep i naczep. Wspotczynnik korelacji

pomiedzy wyodrebnionym cyklem
odchylen a cyklem odchylen dla produkcji

ogotem na niezmienionym poziomie ok.

0,89 wskazuje na wysoki stopnien
synchronizacji  tych  cykli.  Wysoka
amplituda  wahain  cyklu  odchyleA
(siegajaca ok. 12-15%).

Rozktady predyktywne zwiekszajg

SWoje rozproszenie wraz ze wzrostem
horyzontéw prognozy, natomiast wobec

nowych obserwacji  zaktualizowanych
w  szeregach  czasowych mediany
predyktywne uleglty przesunieciu ku

wartosciom ujemnym. Oczekiwa¢ jednak

nalezy wzrostu produkcji w catym
rozwazanym horyzoncie prognozy. Z racji
duzego rozproszenia rozktadow
predyktywnych pod koniec roku 2014,
szanse na spadek produkcji wynoszg okoto

0,2.
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Produkcja pozostatego sprzetu transportowego

Zegary cyklu o niskim stopniu
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Produkcja mebli

Produkcja mebli
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Potozenie ostatnich punktow zegara
(pierwsza ¢wiartka uktadu wspétrzednych)
oraz analiza dynamiki cyklu odchylei
wskazuja na  kontynuacje  poprawy
koniunktury w produkcji mebli. Prébkowy
wspotczynnik  korelacji na  poziomie
ok. 0,68. Analiza korelacji nadal nie
sugeruje wyprzedzania lub opdzniania
cyklu odchylen tej zmiennej wzgledem
cyklu  odchylen  produkcji  ogétem.
Amplituda  wahan  cyklu  odchylen
ok. 6-7%.

W ciggu catego horyzontu prognozy
prawdopodobienstwo spadku produkcji
jest niskie. Z racji rosnacego rozproszenia
rozktadow predyktywnych prawdo-
podobienstwo spadku produkcji osigga
wartosc 0,2 wiosng 2015. Wobec spadkow
produkcji obserwowanych w drugim
potroczu 2012 r., w drugim potroczu roku
2013 sytuacja sie poprawia, zas tempo
wzrostu produkcji w roku 2014 powinno
wynosi¢ okoto 10% r/r.
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Pozostata produkcja wyrobéw

Pozostata produkcja wyrobéw
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Potozenie ostatnich punktow zegara

w  wariancie klasycznym  (oscylacja
w okolicy czwartej éwiartki uktadu
wspotrzednych)  wskazuje na  dalsze

przechodzenie przez dolny punkt zwrotny
cyklu odchylen tej zmiennej. Sugeruje to
prawdopodobne wejscie w faze poprawy

koniunktury w  dalszym  horyzoncie

W  pozostatej produkcji  wyrobow.

Analogicznie jak w poprzednich edycjach
(jak réwniez

raportu, analiza korelacji

analiza graficzna) wskazuje niski

stopien
cyklu odchyled w odniesieniu do cyklu

na
synchronizacji wyodrebnionego
odchylen produkcji ogétem (wspdtczynnik
0,5).
Amplituda wahan cyklu odchylen nie
[przekracza?] ok. 5-6%.

Po dynamicznym rozwoju tego dziatu
roku 2011,

roku

korelacji nie przekracza wartosci

produkcji w obserwowano

w poprzednim wyhamowanie
aktywnosci. Od stycznia 2014 r. rozkfady
predyktywne wskazuja konsekwentnie na
ozywienie idodatnie tempo wzrostu
produkcji r/r. Prawdopodobienstwo spadku
produkcji jest niskie. Nowe obserwacje
z | i Il kwartatu 2014 spowodowaty, ze
prognozowany wzrost produkcji nie jest tak
silny jak przedstawiony w poprzedniej

edycji raportu.
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Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen

Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen
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Dynamika cyklu odchylen wskazuje
na oznaki poprawy koniunktury w tym
dziale produkcji (w odniesieniu do wynikow
Probkowy

poprzedniego raportu).

wspoétczynnik korelacji pomiedzy
wartosciami cyklu odchylen tej zmiennej
a cyklem odchylen produkcji ogdtem na
niezmienionym wysokim poziomie ok. 0,8.
Amplituda wahan nie przekracza znaczaco
9%.

Rozktady predyktywne wskazujg na

wzrost produkcji w 2014 r., jednak silne

zmiany lokalizacji tendencji centralnej
rozktadéw  uniemozliwiajg  precyzyjne
rozstrzygniecie kwestii perspektyw

12
miesigcach. Prawdopodobienstwo spadku

rozwojowych w najblizszych

produkcji nie przekracza wartosci 0,2.

Z duzg zmiennoscia tempo zmian
produkcji oscyluje wokot wartosci 10% r/r.
Ogodlne tendencja median predyktywnych
wskazuje na wyhamowanie aktywnosci
w rozwazanym dziale w catym horyzoncie

prognozy.
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Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektrycznga, gaz, pare wodng i goracqa wode
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Ostatnie punkty zegara oddalajg sie
od poczatku ukfadu wspodtrzednych
w kierunku trzeciej i czwartej cwiartki
uktadu wspotrzednych, co wskazuje na
pogorszenie koniunktury w tym dziale
produkcji. Potwierdza to réwniez analiza
dynamiki cyklu odchylen tej zmiennej. Cykl
odchylen w tej sekcji produkcji jest stabo
zsynchronizowany z cyklem odchylen
produkcji  ogdétem.  Analogicznie jak
w poprzednich edycjach raportu,
wspotczynnik  korelacji nie przekracza
wartosci 0,4.

Tendencje centralne rozktadéw pre-
dyktywnych wskazujg na staby wzrost
produkcji w drugiej potowie roku 2014.
Prawdopodobienstwo spadku produkcji
jest nieznacznie mniejsze od prawdo-
podobienstwa wzrostu produkcji. W ciggu
najblizszych 16 miesiecy tempo wzrostu
produkcji osiggnie poziom dodatni, ale nie
wiekszy niz 5% r/r.
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Tabela 2.2. Wspétczynniki korelacji pomiedzy cyklami odchylen analizowanych zmiennych
a opoznionym lub wyprzedzonym cyklem odchylen produkcji ogétem (A=5500). Na czerwono
zaznaczono maksymalne, co do wartosci bezwzglednej, wartosci wspétczynnikéw korelacji
(przewyziszajace 0,5)

Wyprzedzenie Opdznienie
Sekcja/Dziatl
sl 7|6|s|a|3|2]|]1|o]1|2]|3[4|5]|6|7]-=s
Gornictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe,
elektrycznosé, gaz, para wodna i goraca woda, 0,13|0,27|0,41]054|067|0,77]0,86|092§0,958095(0,92[0,87]0,79|0,69]0,58]|0,45|0,32
budownictwo
Dobra zaopatrzeniowe 0,29|1042]055|0,67(0,78/0,86]0,93|096§097§0,94|0,88|0,80]|0,69|056|0,42(0,28]0,13
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E) -0,05(0,0710,19]030|041(050(059]0,65]|069§40,71§0,71|0,68]0,62]055|0,46]0,37(0,26
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E) -0,04]0,07}0,19|0,30]0,40|050(0,59]0,65|0,70§0,7140,70(0,65(0,59]0,50]0,39|0,27]0,16
Dobra inwestycyjne -0,0410,1110,25/0,39|052(0,640,74]10,83]|0,88§0,91§091|0,88/0,83]0,75|0,67]|0,56|0,45
Dobra konsumpcyjne trwate 042)052]062|0,70(0,76080§081§40,79|0,75|0,67|057]|0,45]0,32]0,17|0,03(-0,12|-0,26
Dobra konsumpcyjne nietrwate 0,36 044]051|056(060(063§0,64§40,62|058|052(0,44]0,35]0,25|0,14|0,03(-0,08/-0,18
Gornictwo i wydobywanie 0,10)0,18]0,26|0,33(0,40|0,47]053|057|061§062Q§0,61|0,57]052|0,45|0,36|0,26]0,17
? Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego 0,00(0,07(0,13]0,20{0,25/0,31]0,36|0,39]0,42]|0,43(0,42(10,39]|0,34|0,28]0,21]0,13|0,05
bl
Q
é Pozostate gornictwo i wydobywanie 0,13]0,22|0,31|0,40(0,49]|0,57]0,64]|0,70{0,7540,76 40,76 |0,74]0,69|0,63|055|0,47]0,38
Detatalnos¢ ustugowa wspomagajaca gormictwo 045049 051)052)051|050]|047|043[039(033]|027]021(0,15|0,08|0,02]-004]-0,10
wydobywanie
Przetworstwo przemystowe 0,211035]050|063(0,75/0,85]0,93|0,98§100§098]|0,92|084]0,74|0,62]|0,48(0,34]0,19
Produkcja artykutow spozywezych -0,07(0,0310,13]0,23|0,32(0,40(0,46]0,51]|0,5340,53§051|0,47]0,42]0,36|0,30|0,23(0,16
Produkcja napojow 0,24]10,19]0,13|0,070,01(-0,06/-0,22]-0,18|-0,24|-0,30(-0,35(-0,38]-0,40|-0,41|-0,41(-0,39-0,35
Produkcja wyrobow tytoniowych 0,21]0,18]0,14|0,10( 0,06 | 0,02|-0,03]-0,08{-0,13|-0,17-0,21-0,23]-0,24|-0,24|-0,24(-0,22-0,19
Produkcja wyrobow tekstyinych 0,23]10,36|048|059(069(0,77]0,83|0,8740,8840,86|0,82|0,76]|0,67|057]|0,46(0,33]0,21
Produkcja odziezy 0,171 0,26 | 0,35|0,44(052(0,59]0,65|0,69§40,7240,71|0,69|0,65]0,59|0,52]0,43(0,33]0,23
Produkcja skor i wyrobow skorzanych 0,31)042)052|060(067]0,73]0,76§0,7840,77|0,75|0,70|0,64]0,56|0,47]0,38(0,28]0,18
Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wtaczeniem
mebli; produkcja wyrobdw ze stomy i materiatow 046)057]066|0,74(0,79/0,8340,85§40,83|0,79|0,72|0,62|0,50]0,37]0,23|0,09(-0,05(-0,17
uzywanych do wyplatania
Produkcja papieru i wyrobow z papieru 055]063]0,71|0,76 (080Q40,8240,80]0,77|0,72|0,62|051]0,39]0,26|0,12(-0,01(-0,15(-0,27
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji 042)051)058|063(068|0,70§0,71§40,70|0,68|0,65|0,60|0,53]0,46|0,37|0,28|0,18]0,08
Produkcja koksu i produktow rafinacji ropy naftowej 0,02]10,1310,24|034(0,44]0,52]0,60|0,66|069§0,7140,70|0,66]0,61|0,53|0,44(0,33]0,23
2 Produkcja chemikaliow i wyrobow chemicznych 041)051)|060|067(0,73/0,78|0,80§0,8140,78|0,73|0,66|0,57]046]0,34|0,220,08|-0,05
<
% Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekow 0,13]0,10]0,08|0,05(0,02(-0,02/-0,07]-0,11|-0,16|-0,22|-0,28-0,34]-0,39|-0,44|-0,48|-0,52)-0,54
7]
Produkcja wyrobow gumowych i z tworzyw sztucznych 0,391051(0,62]0,71{0,79/0,86]|0,89409040,88|0,83|0,75/0,64]0,52|0,39]0,25]0,11]-0,03
Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnyeh surowedw | 5 1 g 41 | 0,51 | 0,61 0,69 | 0.76 | 0,81 | 0,83 0,84 082|077 | 070 | 0,61 | 0,50 | 0.39 | 0,28 | 0,17
niemetalicznych
Produkcja metali 0,08]0,22|037|051(064]0,75/085]091]095§0,96§0,93]|087]0,78]0,68]|055]0,41]0,27
Produkcja metalowyeh wyrobow gotowyeh, z whaczeniem | 01 0,03 | 0,16 | 0,29 | 042 | 0,54 | 0,65 [ 0,74 | 0,82 | 0,87 | 0,89 0,89 | 0.86 | 0,82 | 0.75 | 0.67 | 0,57
maszyn i urzadzen
Z;ﬁi“;y‘:hmmp”‘emw’Wyf°b°we'e“r°”'°zmh°raz 048|054 [059|063|065066]065]|062]057]049]040]029]017004-010[023[035
Produkcja urzadzen elektrycznych 0,17]031]|045|057|068(0,760,83|0,8740,87§0,85|0,80]|0,73]0,63|052]0,40|0,27]0,14
Produkcja maszyn i urzadzen -0,20(-0,08{0,05]0,17|0,30(0,42|052]0,61]0,68)]0,72§0,74)40,7310,70]0,64|0,57|0,47 (0,37
Produkcja pojazdow samochodowych, przyczep i naczep | 0,18 |0,31)0,44 (056|067 0,76 0,83|0,8740,8940,880,83]|0,77]|0,68|0,57|0,46|0,33]0,20
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego -0,48(-0,40(-0,31]-0,21|-0,10( 0,02 0,231 0,24 0,34|0,43|051|0,57]0,62]0,66|0,69)0,70§ 0,70
Produkcja mebli 0,2710,37]10,46|053(059|0,64]|0,67§0,68§0,67|0,64]0,60|054]047(0,39(10,31(0,23]0,15
Pozostata produkcja wyrobow -0,15(-0,08( 0,00 0,08| 0,16 (0,230,291 0,35|0,39|0,42(0,43|0,43|0,43]041]0,39|0,37|0,34
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen |-0,39]-0,28]-0,15(-0,01| 0,130,261 0,40|0,52|0,62| 0,70 0,75/ 0,7940,80§0,79|0,76 0,71 0,63
[a)
< L . .
G WY warzanie | zaopatryanie wenergie elektnczna, | 410,05 | 0,04 [ 0,11 | 0,18 | 024|029 032|034 0,35 | 0,35 [ 0,34 [ 0.32| 0,30 027 | 0,24 | 0,21
5 |92z pare wodnga i goraca wode
7]
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Na zakonczenie analiz w sektorze produkcji przedstawiamy zbiorczo wyniki analiz
ex post przekroczen krancéw przedziatéw ufnosci przez prawdziwe wartosci tempa zmian
produkcji w dziatach. Tabela 2.3. prezentuje liczbe dla horyzontu h=1,2 i 3 przekroczen
w przypadku przedziatéw ufnosci dla prawdopodobienstwa predyktywnego 0,3, 0,5, 0,7 0,9
(liczba przekroczen), udziat przekroczen w liczbie dziatéw produkcji (frakcja przekroczen),
btagd standardowy oszacowania frakcji przekroczen (bftgd standardowy) oraz wartosci
statystyki t dla hipotezy zerowej mdwigcej o rownosci wartosci poziomu ufnosci przedziatu
wartos$ci wyznaczonej przez frakcje przekroczen.

Tabela 2.3. Analiza ex post przekroczen prawdziwych wartosci tempa zmian produkcji
w rozwazanych 38 dziatach produkcji w przypadku przedziatéw ufnosci o prawdopodobienstwie
predyktywnym 0,3, 0,5,0,7i 0,9

Przedzialy Przedzialy

30%|50%| 70% | 90% 30% | 50% | 70% | 90%
h=1| 5 16 | 27 | 34 - h=1|13.2%|42.1%|71.1%| 89.5%
h=2| 11 | 21 | 29 | 35 | 8 h=2|28.9%55.3% | 76.3% | 92.1%
h=3| 5 19 | 26 | 34 § h=3|13.2%|50.0% | 68.4% | 89.5%
h=4| 4 | 15| 26 | 36 § h=4|10.5%|39.5% | 68.4% | 94.7%
h=5| 5 | 15| 30 | 36 § h=5|13.2%|39.5% | 78.9% | 94.7%
h=6| 8 15| 19 | 30 h=6|21.1%|39.5% | 50.0% | 78.9%

Poza przedziatem o prawdopodobienstwie predyktywnym 0,7, frakcja przekroczen
odpowiada w petni zatozonemu prawdopodobienstwu przedziatu dla wszystkich horyzontow
h=1, 2 i 3. W tych przypadkach brak jest podstaw do odrzucenia hipotezy o rownosci
poziomu ufnosci i frakcji przekroczen. W konsekwencji mozna stwierdzi¢, iz przyjete
podejscie formalnego opisu niepewnosci ex ante prognoz w postaci rozktadow
predyktywnych jest wfasciwe, poniewaz rozktad btedéw prognoz obliczonych ex post
odpowiada w duzym stopniu przedstawionym rozktadom predyktywnym.

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 produkcji r/r wraz
z prognozg na 12 kolejnych miesiecy oraz rozliczenie prognoz otrzymanych w poprzednim
raporcie. Tabela 2.4. zawiera wartosci probkowe wspéfczynnikdw korelacji pomiedzy
wyodrebnionymi cyklami odchylen dla analizowanych zmiennych sprzedazy detalicznej oraz
opdznionym badz wyprzedzonym cyklem odchylen dla produkcji ogétem.

Dla czesci analizowanych zmiennych handlu, dla ktérych w poprzednim raporcie
wzmiankowano o poprawie koniunktury, odnotowano oznaki ostabienia koniunktury
z poczatkiem drugiego pétrocza 2013 r.
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Sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi
i motocyklami

wartos$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)

—®— wariant 1 —®— wariant 2

Sprzedaz detaliczna z wyta

hod.
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Potozenie ostatnich punktow zegara
(w wariancie klasycznym) wskazuje na

odwrécenie  tendencji do  poprawy
koniunktury w sprzedazy detalicznej,
z wytgczeniem  handlu  detalicznego

pojazdami samochodowymi i motocyklami

(ostatnie punkty zegara w wariancie
klasycznym znajdujq sie w trzeciej ¢wiartce
ukfadu

potwierdza analiza ostatnich wartosci cyklu

wspotrzednych).  Whniosek ten

odchylen.  Wspodtczynnik  korelacji na
poziomie ok. 0,8 w dalszym ciggu wskazuje
na wyprzedzenie fazy cyklu tej zmiennej
o okoto 2 miesigce w poréwnaniu z faza
cyklu produkcji ogétem. Cykl odchylen tej
zatem silnie

zmiennej jest

zsynchronizowany z cyklem odchylen
produkcji ogétem. Niewielkie procentowe
odchylenia wielkosci sprzedazy od ogodlnej
tendencji
ok. 3%).

Zgodnie z

rozwojowe;j (maksymalnie

potozeniem rozktaddw

predyktywnych, wzrost sprzedazy

W rozwazanym dziale jest rdéwnie

prawdopodobny w catym horyzoncie
prognozy co spadek. Wedtug median
predyktywnych tempo sprzedazy powinno
rosng¢ od wartosci ok. 2% r/r. Biorgc pod
uwage silne rozproszenie rozktaddéw
predyktywnych nie jest mozliwe obecnie
precyzyjne okreslenie kierunku rozwoju

rozwazanego dziatu.
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Sprzedaz detaliczna Zzywnosci, napojow i wyrobdéw tytoniowych

wartos$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)

-0,6%

—®— wariant 1 —®— wariant 2

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobéw tytoniowych
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Zegary cyklu o niskim stopniu
czytelnosci, co nie pozwala na okreslenie
aktualnej pozycji cyklicznej tej zmienne;j.
Analiza biezgcych wartosci cyklu odchylen
wskazuje na niewielkie odchylenia od
ogolnej tendencji rozwojowej, bez
wyraznego wejscia w faze poprawy lub
pogorszenia koniunktury. Uzyskany cykl
bardzo stabo

odchylen jest

zsynchronizowany z cyklem odchylen
produkcji ogdtem (wspotczynnik korelacji
nie przekracza 0,4). Amplituda wahan
cyklicznych po 2002 r. nie przekracza 3%
(dla

wygtadzajgcych metody HP).

wszystkich parametrow
Rozktady predyktywne wskazujg na

duze prawdopodobienstwo wzrostu
sprzedazy detalicznej w catym horyzoncie
prognozy. Od pazdziernika 2014 r. mediany

predyktywne stabilizuja sie na wartosci

okoto 2,5% r/r. Prawdopodobienstwo
spadku sprzedazy rosnie w catym
rozwazanym horyzoncie prognozy.

Uzyskana S$ciezka centralna wskazuje na
mozliwe ozywienie w rozwazanym dziale
handlu od wiosny 2014 r. Spadek tempa
zmian sprzedazy w 2014 i 2015 r. jest
jednoczesnie mozliwy.
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Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (wraz z paliwami)

Ostatnie punkty zegara (w wariancie

Sprzedaz detaliczna towaréw niezy Sciowych (wraz z pali i) ..
Lo klasycznym) przechodzg do trzecigj
< 1,0% ¢wiartki  ukfadu  wspodtrzednych, co
Zs < 0,5% . . .
23 b= \’\\’ 0,0% wskazuje na pogorszenie koniunktury
E f'a -0,5% . . . .
= (\/}:/' AV 1 o% w  sprzedazy  detalicznej  towardw
O G 0%
23 9 . . ;. . .
g2 ig; niezywnosciowych (wraz z paliwami).
© = . %
3= ’ . . . ol e
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P zmiennej z cyklem odchylen produkgji
o
£ A A\ - | ogotem (prébkowy wspodtczynnik korelacji,
2 o A A \ | & podobnie jak w poprzednim raporcie, na
© : _'v I~ — \‘_ . o . .
Ewi 2 ¢ 2 Z4 Z_%_;ﬁ poziomie 0,84). Okofo dwumiesieczne
f; |  wyprzedzenie fazy omawianego cyklu
o e ppysans oy o sy wzgledem fazy cyklu produkcji ogdtem.
é%%ggifa{;‘*”’ Amplituda wahan  cyklicznych  stata
55000(8 lat)
w czasie (ok. 3%).
daz detalicma oW niezy Sdowych (wraz z paliwami)
Rozktady predyktywne nie wskazujg
20%
15% na wzrost sprzedazy
0% I C .
% o _//\ A\/\/\,\ [ i ozywienie w tym dziale w catym
S o V\/\.A\/ (U ‘ horyzoncie prognozy. Od stycznia 2015 r.
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Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (wraz z paliwami)

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.
74



Sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (z wytaczeniem paliw)

wartos$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)
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Sprzedaz detaliczna towaréw niezy iowych (z wyt:

paliw)

Potozenie ostatnich punktow zegara
(trzecia ¢wiartka ukfadu wspdtrzednych)
oraz analiza dynamiki cyklu odchylei
wskazujg na pogorszenie koniunktury
w  sprzedazy  detalicznej  towardw
niezywnosciowych (z wytgczeniem paliw).
Amplituda wahan cyklu odchylen ok. 3%.

Rozktady predyktywne wskazujg na
stabilny wzrost sprzedazy siegajacy 10%
listopadzie 2014r.
Prawdopodobienstwo wzrostu sprzedazy

r/r w

jest wysokie w calym horyzoncie
prognozy. Zaobserwowac¢ mozina pewne
niewielkie szanse na spadek sprzedazy
w roku 2015, jednak jest to spowodowane
wzrostem rozproszenia wachlarza

rozktadu predyktywnego.
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Sprzedaz detaliczna wtékien, odziezy, obuwia i wyrobow ze skéry
w wyspecjalizowanych sklepach
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“ VAT ~ P

-30%

2014

Zegary cyklu o niewielkim stopniu

czytelnosci  (ze wzgledu na duze

rozproszenie punktow zegara). Pofozenie
ostatnich punktéw z cyklu odchylen
wskazuje na dalszg poprawe koniunktury
w  przypadku sprzedazy detalicznej
widkien, odziezy, obuwia i wyrobdow ze
skory

Brak

synchronizacji cyklu odchylen omawianej

w wyspecjalizowanych sklepach.
zmiennej z cyklem odchylen produkcji
ogdétem. Wspdtczynnik korelacji pomiedzy
omawianym cyklem odchylen a cyklem
odchylen produkcji ogdétem ponizej 0,3.
Amplituda wahan cyklu odchylen wysoka,
na poziomie ok. 8-9%.
Rozktady
charakteryzuje silne rozproszenie, ktére

predyktywne

co do
Mediany
horyzoncie

pozostawia wiele niepewnosci

tempa wzrostu sprzedazy.

predyktywne w  catym

prognozy wskazujg na ekspansje na
poziomie od 10% r/r jesienig 2014 r.
Prawdopodobienstwo spadku sprzedazy
w tym dziale nie przekracza 0,2 w catym

horyzoncie prognozy.
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Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykéw
i artykutéw toaletowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego,
kosmetykow i artykutéw toaletowych prowadzona w
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Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego,
kosmetykow i artykutéw toaletowych prowadzona w
wyspecjalizowanych sklepach
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2014

Potozenie ostatnich punktéw na
zegarze cyklu (trzecia c¢wiartka uktadu
wspotrzednych) oraz analiz dynamiki cyklu
odchylen na

wskazujg pogorszenie

koniunktury w sprzedazy detalicznej
sprzetu medycznego i ortopedycznego,
kosmetykéw i artykutow toaletowych

prowadzonej w  wyspecjalizowanych
sklepach. Brak synchronizacji omawianego
cyklu  odchylen  zcyklem  odchylen
produkcji ogdétem (wspotczynnik korelacji
0,2).
odchylen okoto 5%.

Rozktady
kteryzuja sie

i duzg zmiennoscig tendencji centralnych.

ponizej Amplituda wahan cyklu

predyktywne chara-
silnym  rozproszeniem
Prawdopodobieistwo wzrostu sprzedazy
jest bardzo wysokie i w miare stabilne w
catym rozwazanym okresie. Mediany
predyktywne wskazuja na tempo zmian
sprzedazy na poziomie nieco wyzszym niz
5%r/r

centralna prognozy wskazuje na

w calym horyzoncie. Sciezka
silny
wzrost sprzedazy w kolejnych miesigcach

2014 roku i w roku 2015.
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Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej; pozostatych
artykutéw uzytku domowego (z wytaczeniem wyroboéw tekstylnych); wyrobéw zwigzanych
z kulturg i rekreacja itd. prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
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Potozenie ostatnich punktéw zegara
uktadu
na

(przejscie do drugiej cwiartki

wspotrzednych) wskazuje
wyhamowanie tendencji (w odniesieniu do
do

przypadku

wynikdw  poprzedniego raportu)

poprawy  koniunktury w
sprzedazy detalicznej narzedzi technologii
informacyjnej i komunikacyjnej;
pozostatych artykutéw uzytku domowego
(z wytaczeniem wyrobow tekstylnych);
wyrobdw zwigzanych z kulturg i rekreacja
itd. prowadzonej w wyspecjalizowanych
Wspodtczynnik  korelacji
ok. 0,64,

umiarkowany poziom

sklepach. na

poziomie wskazuje  na
synchronizagji
cyklu odchylen

omawianego z cyklem

odchylen produkcji ogétem. Amplituda
wahan cyklu odchylen ok. 6%.
Rozktady

teryzujg sie silnym rozproszeniem, ktére

predyktywne charak-
narasta na poczatku i pozostaje stabilne w
catym horyzoncie. Z poczgtkiem roku 2015
mediany predyktywne s3 zlokalizowane
5% r/r. Stad
prawdopodobieinstwo wzrostu sprzedazy

wokot wartosci

jest wieksze od prawdopodobienstwa jej
spadku. Pozostawia to nadal, podobnie jak

w poprzedniej edycji raportu, wiele

niepewnosci w  okresleniu  tendencji

rozwojowej w sprzedazy w tym dziale.
centralna nie

Sciezka prognozy nadal

wskazuje na stagnacje w rozwazanym

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

Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzadzeri peryferyjnych i
oprogramowania; sprzetu telekomunikacyjnego, itd. w
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Ostatnie punkty zegara oscylujg

pomiedzy pierwszg a druga ¢éwiartka

uktadu wspotrzednych, co wskazuje na

wyhamowanie tendencji do poprawy

koniunktury w sprzedazy detalicznej

komputeréw, urzadzen peryferyjnych

i oprogramowania; sprzetu telekomu-
nikacyjnego itd. w wyspec-jalizowanych
sklepach. Omawiany cykl jest stabo
zsynchronizowany z referencyjnym cyklem
produkcji przemystowej ogdétem
(probkowy wspétczynnik korelacji ponizej

0,45). Amplituda wahan cyklu odchylen na

poziomie ok. 6%, za$ cykl odchylen
przyjmuje coraz wyzsze wartosci.
Rozktady  predyktywne  charak-

teryzujg sie silnym rozproszeniem, ktére
narasta na poczatku i pozostaje stabilne w
catym horyzoncie. Nowe obserwacje z | i Il
kwartatu 2014 roku spowodowaty silng
zmiennos¢ parametréow potozenia.
Prawdo-podobienstwo spadku sprzedazy
maleje w drugim pdtroczu i tendencje
centralne  rozktadéw  predyktywnych
przesuwajg sie od wartosci okoto 5% r/r
do 10% r/r. W 2014 roku nie nalezy sie
spodziewaé silnych wzrostéw sprzedazy

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

Ostatnie punkty zegara znajdujg sie

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu

kom puterowego, wyrobéw ze szkta, artykutéw elektrycznych uzytku e e . ,
domowego, itd. w wyspecjalizowanych sklepach 2 o w trzeciej éwiartce uktadu wspétrzednych,
5 — - 2,0% co wskazuje na oznaki pogorszenia
g
<3 1,0% . . .
33 A 0 0% koniunktury w tym dziale sprzedazy.
£3 — k‘? T 1% Amplituda wahan cyklicznych tej zmiennej
:§8 —— | 20% . . .
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Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
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Sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi,

motocyklami i paliw

Sprzedaz detaliczna z wyta handlu detali pojazdami
samochodowymi, motocyklami i paliw
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Sprzedaz detaliczna z wylaczeniem handlu detalicznego pojazdami
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charakteryzuje sie

punktéw,

Zegar cyklu

duzym rozproszeniem
co utrudnia scharakteryzowanie pozycji
Ostatnie  wartosci

cyklicznej. cyklu

odchylen wskazuja na pewne oznaki
pogorszenia koniunktury w tym dziale
wspotczynnik

sprzedazy. Probkowy

korelacji  cyklu  odchylen  zcyklem
produkcji (wynoszgcy ok. 0,58) wskazuje
w dalszym ciggu na ok. 2-3-miesieczne
opdznienie cyklu odchylen tej zmiennej
cyklu odchylen  produkcji
Niska

cyklicznych (ok. 3% przed 2010 rokiem

wzgledem

ogétem. amplituda wahan
oraz ok. 1% po tym okresie).

Mediany rozktaddéw predyktywnych
wzrastajg na poczatku do wartosci okoto
5% r/r w grudniu 2014. Rozproszenie
rozktadéw predyktywnych silnie narasta
na poczatku horyzontu i pozostaje
stabilne, bardzo duze, do konca okresu
prognostycznego. Prawdopodobienstwo
spadku sprzedazy nie przekracza wartosci

0,3 w rozwazanym horyzoncie.
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Sprzedaz detaliczna Zzywnosci, napojow i wyrobdéw tytoniowych
w niewyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobéw tytoniowych w
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Biezgce wyniki wskazujg na dalsze
pogorszenie koniunktury w sprzedazy
detalicznej zywnosci, napojéw i wyrobow
tytoniowych w niewyspecjalizowanych
sklepach (ostatnie punkty zegara oscylujg
pomiedzy trzecia a czwartg cwiartka
uktadu wspotrzednych). Amplituda wahan
cyklicznych niska (ok. 3%).

Rozktady predyktywne wskazujg na
wzrost sprzedazy w rozwazanej branzy od
lipca 2014 r. Pomimo silnej zmiennosci
median

predyktywnych i duzego

rozproszenia rozktadow sprzedaz
detaliczna w tym dziale bedzie wzrastaé na
2014 i 2015

Prawdopodobienstwo spadku sprzedazy

przetomie roku.
w roku 2015 osigga wartosc 0,1.

Scenariusz prognostyczny z pop-
rzedniej edycji raportu, ktéry wskazywat
na brak zmian w sprzedazy w dziale
w drugim kwartale 2014r., okazat sie
prawdziwy. Tendencja zostata wtasciwie

przewidziana w poprzednim raporcie.
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Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach

wartos$¢ cyklu odchylen
(lambda~4,5 roku)
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Zegary cyklu o niskim stopniu
czytelnosci (brak regularnego ksztattu), co
utrudniato do tej pory identyfikacje
aktualnej pozycji cyklicznej. Ostatnie
punkty zegara wyraznie oddality sie
w kierunku trzeciej c¢wiartki ukfadu
wspotrzednych  (w  odniesieniu  do
potozenia poprzednich punktéw), co
Swiadczy o pogorszeniu koniunktury
w  pozostatej sprzedazy detalicznej
w niewyspecjalizowanych sklepach.
Whiosek ten potwierdza réwniez analiza
dynamiki cyklu odchyleiA. Cykl odchylen
analizowanej zmiennej charakteryzuje sie
brakiem synchronizacji z cyklem odchylen
dla referencyjnego cyklu  odchylen
produkcji ogétem (probkowy wspdtczynnik
korelacji ponizej 0,2). Amplituda wahan
cyklicznych ok. 5-7%.

Wiekszos¢ masy prawdo-
podobienstwa predyktywnego jest
zlokalizowana w obszarze wartosci
dodatnich tempa zmian od jesieni 2014.
W konsekwencji, spadek sprzedazy w tym
dziale jest mato prawdopodobny na
przetomie roku 2014 i 2015. W 2015 roku
tempo wzrostu sprzedazy, zgodnie
z medianami predyktywnymi, bedzie nie
mniejsze niz 5% r/r, osiggajac wartosé
najwiekszg, ok. 11% r/r, w marcu 2015 r.
Biorgc pod uwage wyhamowanie tempa
wzrostu sprzedazy, w kolejnych latach
nalezy mie¢ na uwadze mozliwos¢ spadku
aktywnosci w dziale, cho¢ tendencje
centralne  rozktadéw  predyktywnych
wskazujg na wzrost sprzedazy w catym
horyzoncie prognozy.
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Sprzedaz detaliczna Zzywnosci, napojow i wyrobdéw tytoniowych
w wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobéw tytoniowych w
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Ostatnie punkty zegara oraz wartosci
cyklu odchylen wskazujg na dalszg poprawe
koniunktury w sprzedazy detalicznej
Zywnosci, napojéw i wyrobow tytoniowych
w wyspecjalizowanych sklepach (punkty
zegara w wariancie klasycznym kontynuuja
uktadu

wspotrzednych, a cykl odchylen przyjmuje

ruch w pierwszej Ccwiartce
coraz wyzsze wartosci). Analiza wartosci

probkowego  wspdtczynnika korelacji
pomiedzy cyklem odchylen omawianej
zmiennej a cyklem odchylen dla produkcji
ogotem wskazuje na brak synchronizacji
tych cykli. Amplituda wahan cyklicznych
siegajgca nawet 12%.

Rozktady predyktywne wskazujg na
wyhamowanie  tendencji  rozwojowej
i nieznaczny wzrost sprzedazy w catym
horyzoncie. Stabilne, bliskie 5% r/r wartosci
tempa zmian produkcji, obserwowane od
2012,

stabilizacje i

roku spowodowaty  znaczng

koncentracje rozktadow

predyktywnych. Wiekszos¢ masy

prawdopodobienstwa predyktywnego
miesci sie w tym przypadku pomiedzy

wartos$ciami -10% r/r oraz 10% r/r.
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Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych sklepach

Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjali ych skl h
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Ostatnie punkty zegara (w wariancie
sie do
pierwszej ¢wiartki uktadu wspdtrzednych,

klasycznym) powoli  zblizajg
co wskazuje na wyhamowywanie tendencji
do pogarszania koniunktury w tym dziale
sprzedazy i prawdopodobne wejscie w faze
jej poprawy w dalszym horyzoncie. Wysoka
wartosé préobkowego wspétczynnika
korelacji (na poziomie ok. 0,85) pomiedzy
cyklem odchylen analizowanej zmiennej
a cyklem odchylen dla produkcji ogdtem

wskazuje na wysoki poziom synchronizacji

tych cykli. Amplituda wahan wysoka,
siegajaca nawet 10-12%.

Parametry pofozenia  rozktadéw
predyktywnych sg  bardzo zmienne
w rozwazanym horyzoncie prognozy,
jednak  konsekwentnie  wskazujg na

ozywienie po wyhamowaniu aktywnosci
historycznie obserwowanej w catym roku
2012. Od pazdziernika 2014 r. sytuacja
powinna ulec poprawie, poniewaz rozktady
predyktywne przesuwajg swoje potozenie
ku warto$ciom dodatnim. Ogdlnie w roku
2014
sprzedazy jest niskie.

prawdopodobienstwo spadku
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Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet

Ostatnie punkty zegara (w wariancie
Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej e . .
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Saox Ao A\ podobienstwo spadku sprzedazy jest niskie
8 20% \~ . .
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Tabela 2.4. Wspétczynniki korelacji pomiedzy cyklami odchylen analizowanych zmiennych
sprzedazy detalicznej a opdznionym lub wyprzedzonym cyklem odchylen produkcji ogotem
(A=5 500). Na niebiesko zaznaczono maksymalne, co do wartosci bezwzglednej, wartosci
wspotczynnikow korelacji (przewyiszajace 0,5)

Zmienna

Wyprzedzenie (wzgledem produkcji przemystowej og 6tem)

Opdznienie (wzgledem produkcji przemystowej og étem)

8 7 6 5 4 3 2 1

afl-2|3|-4a|ls5|6]|-7]-8

pojazdami samochodowymi i motocykdami

Sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego

0,0410,17)0,29]0,411052]0,61]0,69

0,75

0,79408040,79]0,76]0,72(0,65| 0,57 0,48

Sprzedaz detaliczna zywnos$ci, napojéw i wyrobéw
tytoniowych

-0,271-0,211-0,14|-0,08-0,02| 0,04 | 0,08

0,12

0,18]0,23)10,26]0,29|0,30(0,31(0,32]0,31

Sprzedaz detaliczna towardw niezywnosciowych (wraz z
paliwami)

0,1410,27)039|051(061]0,70]0,77

0,82

084)40845082]0,78|0,72(0,64|0,55]0,45

Sprzedaz detaliczna towardw niezywnosciowych (z
wytgczeniem paliw)

011(0,22(032(041(048|054|059

0,63

0,64}064(063[060|055]050]043]0,36

Sprzedaz detaliczna widkien, odziezy, obuwia i wyrobdw
ze skory w wyspecjalizowanych skepach

0,12(0,16(0,19(0,21(0,23|0,25| 0,26

0,26

0,26(0,26(025(025]0,24]0,23]0,22]0,21

Sprzedaz detaliczna sprzgtu medycznego i
ortopedycznego, kosmetykdw i artykutow toaletowych
prowadzona w wyspecjalizowanych skepach

0,13]0,14)0,16]0,17|0,17|0,160,15] 0,12

0,0810,06)0,04]0,020,00(-0,03(-0,06(-0,09

Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i
komunikacyjnej; pozostatych artykutéw uzytku domowego (z
wytaczeniem wyrobdw tekstylnych); wyrobéw zwigzanych z
kulturg i rekreacjg itd. prowadzona w wyspecjalizowanych
skdepach

-0,0210,09]0,19]10,29]0,37|045]051]057

0,63)0,64)064]063|0,60(0,57|053]0,48

Sprzedaz detaliczna komputerdw, urzadzen peryferyjnych i
oprogramowania; sprzetu telekomunikacyjnego itd. w
wyspecjalizowanych skepach

0,25]033)0,39]043|045|045]0,45]043

041

037]1034)030]0,26|0,23(0,21(0,18]0,16

Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu
komputerowego, wyrobdw ze szka, artykutéw elekirycznych
uzytku domowego itd. w wyspecjalizowanych skepach

-0,47(-0,38(-0,28|-0,16|-0,03| 0,10 | 0,23 | 0,36

047

058(0,67(0,73[0,77§0,7840,76]0,73]0,67

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

-0,121-0,0110,10] 0,20 0,29 0,37 0,50

0,54

057)058)058]057|0,54(0,50 0,39

Sprzedaz detaliczna zywnos$ci, napojéw i wyrobow
tytoniowych w niewyspecjalizowanych skepach

-0,56(-0,49(-0,41(-0,32(-0,22 |- 0,08

0,17

0,27(035(043(049(055(059 0,66

Pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych
skdepach

-0,05(-0,01{0,010,02|0,02|0,020,010,00

-0,01

-0,04(-0,05(-0,06|-0,06]-0,03] 0,00 0,13

Sprzedaz detaliczna zywnos$ci, napojéw i wyrobow
tytoniowych w wyspecjalizowanych skepach

023(0,22(0,21(0,19|0,15(0,11{0,06|0,01

-0,04

-0,08(-0,14(-0,19|-0,24]-0,30]-0,35 -0,43

Sprzedaz detaliczna paliw w wyspecjalizowanych skepach

0,05(0,15(0,26(0,38|0,49|059(068|0,76

0,82

0,84(085f082 0,71(0,62 0,40

Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy
wysytkowej lub Internet

0,28(0,28(0,28(0,29|0,29(0,28(0,28 0,26

0,24

0,20(0,15( 0,09 -0,06(-0,14 -0,30

Na zakonczenie analiz w sektorze produkcji przedstawiamy zbiorczo wyniki analiz ex

post przekroczen krancow przedziatdw ufnosci przez prawdziwe wartosci tempa zmian

produkcji w dziatach. Tabela 2.5. prezentuje liczbe dla horyzontu h=1, 2 i 3 przekroczen w

przypadku przedziatéw ufnosci dla prawdopodobienistwa predyktywnego 0,3t 0,5t 0,7 i 0,9

(liczba przekroczen), udziat przekroczen w liczbie dziatow produkcji (frakcja przekroczen),

btagd standardowy oszacowania frakcji przekroczen (bfqd standardowy) oraz wartosci

statystyki t dla hipotezy zerowej mdwigcej o rownosci wartosci poziomu ufnosci przedziatu

wartos$ci wyznaczonej przez frakcje przekroczen.
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Tabela 2.5. Analiza ex post przekroczen prawdziwych wartosci tempa zmian sprzedazy produkcji
w rozwazanych 15 dziatach handlu, w przypadku przedziatéw ufnosci o prawdopodobienstwie
predyktywnym 0,3, 0,5,0,7i 0,9

Przedziaty Przedzialy

30%|50% | 70% | 90% 30% | 50% | 70% | 90%

- h=1| 2 3 4 | 10 . h=1|13.3%|20.0% | 26.7% | 66.7%

S h=2| 3 8 9 | 13 | 8 h=2|20.0%|53.3% | 60.0% | 86.7%
(=) D

S h=3| 1 5 8 | 12 | £ h=3]| 6.7% |33.3%| 53.3%| 80.0%

S h=4| 0| 2 | 9 |14 |5 h=4|0.0% |13.3%|60.0%| 93.3%

Ig h=5| O 4 5 11 § h=5| 0.0% |26.7%|33.3%|73.3%

h=6| O 1 5 13 h=6| 0.0% | 6.7% |33.3%| 86.7%

Poza przedziatem o prawdopodobienstwie predyktywnym 0,5, frakcja prognoz
punktowych, ktére pozostaty w przedziale, odpowiada w petni zatozonemu
prawdopodobienistwu przedziatu dla wszystkich horyzontéw h=1, 2 i 3. W tych przypadkach
brak jest podstaw do odrzucenia hipotezy o réwnosci poziomu ufnosci i frakcji przekroczen.
Podobnie jak w przypadku zestawu prognoz wykonanych w sektorze produkcji dla dziatéw
mozna stwierdzi¢, iz przyjete podejscie formalnego opisu niepewnosci ex ante prognoz
w postaci rozktadow predyktywnych jest wtasciwe, poniewaz rozktad bteddéw prognoz
obliczconych ex post odpowiada w duzym stopniu przedstawionym rozktadom
predyktywnym.

Ponizej zamieszczono dla indekséw produkcji budowlanej, kolejno od gory: zegar cyklu
koniunkturalnego dla parametru A=5 500, wyodrebniony cykl odchylen, wskaznik dynamiki
produkcji budowlanej r/r wraz z prognoza na 12 kolejnych miesiecy. Obok wykresow
formutowano wnioski. Rysunki 18-22 (w Dodatku) zawierajg zidentyfikowane dtugosci cykli
w rozwazanych zmiennych, zegary cyklu oraz cykle odchylen.

W przypadku wszystkich analizowanych zmiennych, tj. budownictwa ogdtem; robdt
budowlanych zwigzanych z budowg obiektow inzynierii lgdowej i wodnej odnotowano
wyrazng poprawe koniunktury (w nawigzaniu do wynikdw poprzedniego raportu).
W przypadku robét budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw utrzymuje sie
tendencja do braku wyraznych oznak poprawy lub pogorszenia koniunktury.
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Zegary cyklu czytelne, o regularnym

ksztatcie. Potozenie ostatnich punktow na
zegarze cyklu (ruch w pierwszej c¢wiartce
uktadu  wspotrzednych) oraz  analiza
dynamiki cyklu odchyled wskazujg na
poprawe koniunktury w budownictwie
ogodtem.
W  ostatnim raporcie wzmiankowano
o pierwszych oznakach przejscia w faze
poprawy koniunktury. Amplituda wahan
cyklu odchylen ok. 6%.

Rozktady predyktywne dla
rozwazanego wskaznika charakteryzujg sie
zmianami
w lokalizacji tendencji centralnych w catym
horyzoncie  prognozy. Tempo zmian
rozwazanego wskaznika bedzie zwieksza¢ sie
od jesieni 2014 od wartosci 10% r/r.
PrawdopodobieAstwo spadku aktywnosci
w budownictwie jest w tym okresie niskie
i rowne okoto 0,2. Nowe obserwacje z |i Il
2014 r. zmienity scenariusz, okreslany
w poprzednich edycjach raportu jako
negatywny.
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Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéow
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tego da sie wyraznie zaobserwowaé ogodlng
tendencje do poprawy sytuacji. Tempo
zmian rozwazanego wskaznika jest z duzym
prawdopodobienstwem ujemne do wiosny
2015. Mozna liczy¢é na odbudowe branzy

latem 2015.
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Roboty budowlane zwigzane z budowg obiektédw inzynierii lgdowej i wodnej
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produkcji ogdétem. Amplituda wahan cyklu
odchylen tej zmiennej na poziomie ok. 6%.
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sie w tym przypadku silng niestabilnoscia
parametréw pofozenia przy jakosciowo
rozproszeniu catym
w 2014

i ekspansja w branzy sg obarczone duzg
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horyzoncie. roku ozywienie

niepewnoscia. Mediany rozktadow
predyktywnych konsekwentnie zblizajg sie
do wartosci 0% r/r, osiggajac te wartoscé

wiosng 2015 roku.

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.

91



Tabela 2.6. Wspotczynniki korelacji pomiedzy cyklami odchylen analizowanych zmiennych
budownictwa a opéznionym lub wyprzedzonym cyklem odchylen produkcji przemystowej ogétem
(A=5 500). Na fioletowo zaznaczono maksymalne, co do wartosci bezwzglednej, wartosci
wspotczynnikow korelacji (przewyzszajace 0,5)

mienna Wyprzedzenie (wzgledem produkcji przemystowej ogdtem) Opdznienie (wzgledem produkeji przemystowej ogdtem)

s|{7le6|s5|afls|2|1]ofla|l2|33|4a|5|6]|7]|-=s
Budownictwo ogdtem -017]-0,12{-0,06| 0,00 0,06 0,12 0,19 [ 026 |032] 038|043 |048|052]| 054|056 057057
Roboty budowlane zwiazane ze wznoszeniem budynkow | -0,56 |-0,48|-0,38[-0,27[-0,15|-0,02| 0,11 0,24 [ 0,36 | 0,47 | 0,58 | 0,66 | 0,73 | 0,78 | 0,81 | 0,81 | 0.80
sz?m;"ezwa"“b“dm"biem”i"zwier” 033[031]029]026|023[020[017]015]013]0.11|0,09|008]007]|007]007]008]009

Tabela 2.7. Analiza ex post przekroczen prawdziwych wartosci tempa zmian sprzedazy produkcji
w rozwazanych 3 dziatach budownictwa w przypadku przedziatéw ufnosci o prawdopodobienstwie
predyktywnym 0,3, 0,5,0,7i 0,9

Przedzialy Przedziaty

30%| 50% | 70%| 90% 30% | 50% | 70% 90%

. h=1] 0 2 3 3 | _ h=1)|0.0% | 66.7% | 100.0% | 100.0%
¢ h=2| 0 1 1 2 | 2 h=2| 0.0% |33.3%| 33.3% | 66.7%
Sh=3| 0| 0| 1| 3 |¢ h=3]|00%]| 00% | 333% |100.0%
Sh=4 1| 2| 3| 3 |5 h=4/33.3%|66.7%| 100.0% | 100.0%
§ h=5| 1 2 3 3 E h=5]33.3%| 66.7% | 100.0% | 100.0%
h=6| 1 2 2 3 h=6|33.3%|66.7%| 66.7% | 100.0%

Z racji niewielkiej liczby rozwazanych dziatéw, analizy ex post zgodnie z tabelg 2.7.

nalezy traktowaé z ostroznoscig. Podobnie jak w przypadku zestawu prognoz wykonanych

w sektorze produkcji dla dziatdw mozna stwierdzi¢, iz przyjete podejscie formalnego opisu

niepewnosci ex ante prognoz w postaci rozktadéw predyktywnych jest wtasciwe, poniewaz

rozktad bteddédw prognoz obliczonych ex post odpowiada w duzym stopniu przedstawionym

rozktadom predyktywnym.
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I1l. DODATEK

Tabela 1. Wyréznione w analizie indeksy produkgji (indeks miesieczny, o statej podstawie:

2010=100)

Sekcja

Dziat produkgji

Gornictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, elektrycznos$é, gaz, para wodna i goraca
woda, budownictwo

Dobra zaopatrzeniowe

Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E)

Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E)

Dobra inwestycyjne

Dobra konsumpcyjne trwate

Dobra konsumpcyjne nietrwate

SEKCIA B

Gérnictwo i wydobywanie

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego
Pozostate gérnictwo i wydobywanie

Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca gérnictwo i wydobywanie

SEKCIAC

Przetwodrstwo przemystowe

Produkcja artykutéw spozywczych

Produkcja napojéw

Produkcja wyrobdéw tytoniowych

Produkcja wyrobdéw tekstylnych

Produkcja odziezy

Produkcja skér i wyrobow skdrzanych

Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytagczeniem 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 produktow rafinacji ropy naftowe;j

Produkcja chemikalidw i wyrobdw chemicznych

Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekéw

Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych

Produkcja wyrobdw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych
Produkcja metali

Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytgczeniem maszyn i urzadzen
Produkcja komputeréw, wyroboéw 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 urzadzen

SEKCIAD

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode
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Tabela 2. Wyrdznione w analizie indeksy PKB i jego sktadowe (indeks kwartalny, o statej
podstawie: 2005=100)

Produkt krajowy brutto

Spozycie ogdtem

Popyt krajowy

Spozycie prywatne

Spozycie publiczne

Akumulacja brutto

Nakfady brutto na srodki trwate

Eksport towardw i ustug

Import towaréw i ustug

Wartos¢ dodana brutto

Podatki minus dotacje

Tabela 3. Zestawienie z kolejnych edycji raportéw estymowanych dtugosci cykli i korespondujgcych
z nimi amplitud w produkcji przemystowej ogétem (gérnictwo i wydobywanie, przetwérstwo
przemystowe, elektryczno$é, gaz, para wodna i gorgca woda)

Estymowane dtugosci cykli (w latach) oraz korespondujace im estymowane wartosci
dwukrotnosci amplitud (w %)

1 2 3
Raport 1 79 10,3% 34 7,3% 2,1 3,6%
Raport 2 7,9 10,1% 34 7.2% 2,1 3,6%
Raport 3 7,9 10,0% 34 7,1% 2,1 3,5%
Raport 4 79  99% 34 69% 2,1 3,5%
Raport 5 79  9,7% 34 695% 2,1 3,4%
Raport 6 79  94% 34 69% 2,1 3,3%
Raport 7 83 94% 34 7,0% 20 3,1%
Raport 8 83 87% 34 7,0% 20 3,1%
Raport 9 93 9,1% 35 7,2% 20  3,3%
Raport 10 9,8 9,3% 35 7.2% 20 34%
Raport 11 98 9,2% 35 7,1% 20  3,3%
Raport 12 9,8 9,0% 35 69% 20 3,3%
Raport biezacy 9,8 9,3% 3,5 6,7% 2,0 3,2%
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Tabela 4. Estymowane dtugosci cykli i amplitudy w wybranych sekcjach i dziatach produkcji
(kolor niebieski — cykle o estymowanej dtugosci w przedziale 1,5-3 lata; kolor czerwony - cykle
o estymowanej dtugosci w przedziale 3-4 lata; kolor zielony — cykle o estymowanej dtugosci

w przedziale 4-7 lat; kolor pomaranczowy — cykle o estymowanej dtugosci powyzej 7 lat)

Odpowiadajgoe estynowa
stymowane diugosa
ADZIAL. PROD dtugosco die
q aiad

2
Q
Q

D
Q

Gornictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, 104 11,19
elektrycznosé, gaz, parawodnai goraca woda, budownictwo
Dobra zaopatrzeniowe
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E)
Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg D oraz E)
Dobra inwestycyjne 93 24,2%)
Dobra konsumpcyjne frwate 11,1 30,4%
Dobra konsumpcy jne nietrwate 98 11,2%
@ Gornictwo i wydobywanie 93 9,0%
5 W\ doby wanie wegla kamiennego i wegla brunatnego 98 11,5%)
é Pozostate gdmictwo i wydobywanie
Driatalno$¢ ustugowa wspomagajaca gomictwo i wydobywanie 16,7 62,1%)
Przetworstwo przemystowe 98 11,4%)
Produkcja artykutéw spozywczych 79 9,3%
Produkcja napojow 104 16,7%
Produkcja wy robdw tytoniowych 83 27,5%
Produkcja wyrobdw tekstylnych 88 15,0%)
Produkcja odziezy 185(7,9 35,8%] 13,1%
Produkcja skor i wyrobéw skdrzanych 20,8 45,4%
Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebli; produkcja 76 11.6%
wyrobow ze stomy i materiatdw uzywanych do wy platania
Produkcja papieru i wyrobow z papieru
Poligrafia i reprodukcja zapisany ch no$nikéw informacii
Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej
o Produkcja chemikaliéw i wyrobow chemicznych
5 Produkcja wyrobdw farmaceuty czny ch oraz lekow 15,2 36,9%
é Produkcja wyrobdw gumowychi z tworzyw sztucznych 27,8 58,3%
Produkcja wyrobdw z pozostaty ch mineralny ch surowcdw
niemetalicznych
Produkcja metali
Produkcja metalowych wyrobdw gotowych, z wytgczeniem maszyn
i urzgdzen
Produkcja komputeréw, wyrobdw elektroniczny ch oraz optycznych 11,9 46,0%
Produkcja urzadzen elekirycznych 11,1 20,9%)
Produkcja maszyn i urzedzen 11,9 40,3%)
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep 333193 HitH | 32,00
Produkcja pozostatego sprzetu transportowego
Produkcja mebli 278|838 75,5%] 18,8%
Pozostata produkcja wy robow 33,3|#H 41,6%)] 13,2%)
Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen 93 14,1%)
% Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare wodng
é i goracg wode

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.
95



Tabela 5. Zmiana produkcji r/r (%) w kwietniu, maju i czerwcu 2014 r. dla rozwazanych zmiennych

(analogiczny okres poprzedniego roku=100)

Zmiana produkgji r/r (%

Sekcja/Dzal kwiecien 20141, mgj 20141, czerwiec 2014r.
Wydobyw anie w egla kamiennego i w egla brunatnego -20,4% -13,5% -13,9%
Dobra zw igzane z energig (poza sekcjg D oraz E) 8,7% -6,6% -8,4%
Produkcja koksu i produktéw rafinaciji ropy naftow ej 21,8% -4,2% -6,9%
Produkcja chemikaliow i w yrobéw chemicznych 0,4% -8,2% -6,5%
Produkcja pozostatego sprzetu transportow ego 10,2% -4,9% -5,8%
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informaciji 4,1% 8,6% -5,5%
Goérnictw o i w ydobyw anie -5,5% -8,9% -5,2%
Dobra zw igzane z energig (poza sekcja E) 0,8% -4,3% -4,2%
Pozostate gérnictw o i w ydobyw anie 26,0% 0,5% -3,7%
Pozostata produkcja w yrobéw 12,3% 9,1% -3,5%
Produkcja odziezy -3,7% 8,3% -3,4%
Dobra konsumpcyijne trw ate 0,7% 5,3% -3,1%
Produkcja urzadzen elektrycznych 4,1% 5,6% -2,9%
Produkcja w yrobéw farmaceutycznych oraz lekéow -6,1% 7,8% -2,7%
Produkcja skor i w yrobéw skérzanych 1,8% 7,1% -1,3%
Produkcja maszyn i urzadzen 6,6% 13,2% -0,4%
Produkcja napojow 4,7% -7,5% -0,1%
Wytw arzanie i zaopatryw anie w energig elektryczna, gaz, parg w odng i gorgcg w ode -5,6% -1,7% 0,8%
Dobra konsumpcyjne nietrw ate 7,1% 3,0% 2,0%
Przetw 6rstw o przemystow e 7,4% 5,7% 2,3%
Dziatalno$¢ ustugow a w spomagajgca gornictw o i w ydobyw anie 2,5% 7,0% 2,5%
Produkcja w yrobéw gumow ych i z tworzyw sztucznych 8,0% 9,5% 2,6%
Goérnictw o i w ydobyw z?mie, przetw 6rstw o przemystow e, elektryczno$¢, gaz, para wodna i 6.4% 5.2% 2.8%
gorgca w oda, budow nictw o

Produkcja w yrobéw z pozostatych mineralnych surow céw niemetalicznych 15,1% 4,5% 3,3%
Produkcja artykutéw spozyw czych 8,7% 2,3% 3,3%
Produkcja papieru i w yrobéw z papieru 7,4% 6,3% 3,5%
Dobra zaopatrzeniow e 8,4% 7,2% 4,1%
Produkcja metalow ych w yrobéw gotow ych, z w ylagczeniem maszyn i urzadzen 10,1% 11,3% 4,3%
Produkcja pojazdéw samochodow ych, przyczep i naczep -1,0% 8,5% 4,4%
Dobra inw estycyjne 5,8% 9,6% 4,7%
Produkcja komputeréw , w yrobdw elektronicznych oraz optycznych -4,7% 12,0% 6,9%
Produ.kcj’a wy.robéw z drew na oraz l_(orka, z w yfgczeniem mebli; produkcja w yrobéw ze stomy i 8.2% 13.4% 8.3%
materiatéw uzyw anych do w yplatania

Produkcja metali 8,6% 11,8% 9,5%
Produkcja mebli 14,4% 18,1% 10,0%
Produkcja w yrobéw tytoniow ych 41,6% 20,3% 10,6%
Napraw a, konserw acja i instalow anie maszyn i urzadzen 28,5% 13,0% 12,6%
Produkcja w yrobow tekstylnych 6,0% 17,5% 12,7%
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Tabela 6. Wyrdznione w analizie zmienne sprzedazy detalicznej (indeks miesieczny, o statej
podstawie: 2010=100)

Sprzedaz detaliczna, z w ylaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodow ymi i motocyklami

Sprzedaz detaliczna Zyw nosci, napojéw i w yrobow tytoniow ych

Sprzedaz detaliczna tow aréw niezyw no$ciow ych (w raz z paliw ami)

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

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

Sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykdw i artykutdéw 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 yrobow tekstylnych); wyrobéw zwigzanych z kulturg i rekreacja 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 yrobéw ze szkla, artykutdw elektrycznych uzytku
domow ego itd. w w yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna, z w ylaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodow ymi, motocyklami i paliw

Sprzedaz detaliczna zyw nosci, napojéw i w yrobow tytoniow ych w niew yspecjalizow anych sklepach

Pozostala sprzedaz detaliczna w niew yspecjalizow anych sklepach

Sprzedaz detaliczna Zyw nosci, napojéw i w yrobow 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 7. Wyrdinione w analizie zmienne produkcji budowlanej (indeks miesieczny, o statej
podstawie: 2010=100)

Budow nictw o ogétem

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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Rysunek 1a. Wartosci statystyki testowej wraz z wartosciami krytycznymi stosowanego testu
dla zmiennych produkcji przemystowej z okresu styczen 1995 — czerwiec 2014 r.
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Rysunek 1b. Estymowane dtugosci cyklu w rozwazanych sekcjach i dziatach produkcji przemystowej
(zakres proby styczen 1995 r. — czerwiec 2014 r.)
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Rysunek 2. Cykle odchylen (w okresie do grudnia 2013 r.) dla indekséw produkcji w dziatach

i sekcjach oraz rozwazanych kategoriach débr
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Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego

Pozostate goérnictwo i wydobywanie
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Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli;
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
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Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych Produkcja urzadzen elektrycznych
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Rysunek 3. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji w sekcjach i dziatach w okresie
do grudnia 2013 r., dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku
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Wydoby ie wegla k i wegla brunatnego Pozostate goérnictwo i wydobywanie
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Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wylaczeniem mebli;
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
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Produkcja komputeréw, wyrobow elektronicznych oraz optycznych

Produkcja urzadzen elektrycznych
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Rysunek 4. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji w sekcjach i dziatach w okresie do grudnia
2013 r., dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 7 lat
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Wydoby ie wegla k i wegla brunatnego Pozostate goérnictwo i wydobywanie
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Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wylaczeniem mebli; Produkcja papieru i wyrobéw z papieru
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Produkcja komputeréw, wyrobow elektronicznych oraz optycznych Produkcja urzadzen elektrycznych
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dynamika zmian dynamika zmian
—*— wariant 1 —*— wariant 2 L4 2013M12 L4 2013M12 —— wariant 1 —*— wariant 2 L4 2013M12 L4 2013M12
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dynamika zmian dynamika zmian
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Produkcja pozostatego sprzetu transportowego Produkcja mebli
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Rysunek 5. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji w sekcjach i dziatach w okresie
do grudnia 2013 r., dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 8 lat

Gornictwo i wydobywanie, przetworstwo przemystowe, Dobra zaopatrzeniowe
elektryczno$é, gaz, para wodna i goraca woda, budownictwo
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Wydoby ie wegla k i wegla brunatnego Pozostate goérnictwo i wydobywanie
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Produkcja wyrobéw z drewna oraz korka, z wylaczeniem mebli;
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania

Produkcja papieru i wyrobéw z papieru
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—*— wariant 1 —*— wariant 2 L4 2013M12 L4 2013M12 —— wariant 1 —*— wariant 2 L4 2013M12 L4 2013M12
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej
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dynamika zmian dynamika zmian
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Produkcja chemikaliéw i wyrobéw ch h Produkcja wyrobéw farmaceutycznych oraz lekéw
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—*— wariant1 —*— wariant 2 L4 2013M12 L4 2013M12 —*— wariant 1 —*— wariant 2 L4 2013M12 L4 2013M12
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych Produkcja wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcéw
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dynamika zmian dynamika zmian
—*— wariant 1 —*— wariant 2 @ 2013Mm12 ®  2013M12 —*— wariant 1 —*— wariant 2 @ 2013M12 ®  2013M12
Produkcja metali Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytaczeniem maszyn i
urzadzen
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Produkcja komputeréw, wyrobow elektronicznych oraz optycznych Produkcja urzadzen elektrycznych
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Rysunek 6. Zmiany r/r (%) rozwazanych miesiecznych indekséw produkcji przemystowej

(okres: od stycznia 2001 r. do czerwca 2014 r.)

Gornictwo i wydobywanie, przetwoérstwo przemystowe, Gornictwo i wydobywanie, przetwérstwo przemystowe,
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Produkcja skor i wyrobéw skérzanych

Produkcja wyrobdéw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli;
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Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytaczeniem maszyn i

Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych
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Rysunek 7. Miesieczny indeks o statej podstawie (2010=100) dla produkcji przemystowej,
nieoczyszczony oraz oczyszczony z wahan sezonowych, wraz z realizacjg 2x12MA indeksu
nieoczyszczonego z wahan sezonowych (okres: od stycznia 2001 r. do czerwca 2014 r.)
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Goérnictwo i wydobywanie

Wydobywanie wegla kamiennego i wegla brunatnego
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Produkcja skér i wyrobéw skérzanych

Produkcja wyrobdw z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli;
produkcja wyrobéw ze stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
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Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wytaczeniem maszyn i

Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych oraz optycznych
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Rysunek 8. Cykl odchylen (w okresie od trzeciego kwartatu 1995 r. do czwartego kwartatu 2013 r.)
dla PKB i jego sktadowych
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odchylenia od linii trendu
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0,05
0,04
0,03
0,02
0,01
0,00
-0,01
-0,02
-0,03
-0,04
-0,05

Podatki minus dotacje

ik W

WENCAVAGY
EREEEL,

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13
70 (4,5 roku) czas 150 (5,5 roku)

400 (7 lat) 700 (8 lat)

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.

126




Rysunek 9. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od czwartego kwartatu 2010 r. do czwartego
kwartatu 2013 r.) dla PKB i jego sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 4,5

roku
Produkt krajowy brutto Popyt krajowy
0,010 0,015
= 0,008 = | o t—\
4 0,010
2 P n W ™\ 0,006 2 _ //(,
53 / 3/ ) 53 0,005
-5 0,004 3 / [ // 9
52 / A s | { 52
S n 0,002 S n 7 0,000
=/ / /[ 1] = b/ Y.
=3 -- 0,000 33 A .
' { f / / [ 0,005
5 8 -0,002 w8 L
‘g 5 \‘ / -0,004 g € -0,010
c S Tr—t T ’ c 8
3= -0,006 s = -0,015
-0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie ogétem Spozycie prywatne
e 0,004 0,004
2] z —
k7 0,003 g 7| T\ 0,002
3 0,002 >~ §
53 L 0,001 53
o 2 = ' S ; 0,000
R 7 4 7 0,000 R /
= ¥ -0,002
> i / / / -0,001 > i L/
58 ’ 0,002 23 e
£ E [ A < 0,003 g€ <= -0,004
c 8 No—T Ne+— hd c 8
3= -0,004 Hi -0,006
-0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 -0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 0,010
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie publiczne Akumulacja brutto
0,015 0,060
k7 o 0,010 g ‘; o 0,040
£3 Zd 0,005 £3 / X \, »
] &« | 3'\; 33 0,020
EX // 0,000 ENY )} 1 ,//l/
=< X 0,000
=¥ s 0,005 sk 22 pZd
QT N /
oy -0,010 g g < v -0,020
5s | ' 5= N
3= -0,015 Hi -0,040
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,040 -0,020 0,000 0,020 0,040 0,060
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Naktady brutto na srodki trwate Eksport towardw i ustug
0,030 0,020
/_'
= = N c 0,015
) 0,020 H = !
2 » 2
zZs ) Y A zZs Vol 0,010
) / 0,010 ] o
- ° /]
s & ( [/ 52 0,005
£3 \\ S 0.000 £3 Dy S 3 0,000
[ -0,010 [ / }
. P o3 / -0,005
2 2 \.__ 23 /
S -0,020 2 -0,010
c 8 c 8
3= -0,030 3= -0,015
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ®© 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
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Import towardw i ustug

Wartos¢ dodana brutto

0,030 0,010
. —ly —— . 0,008
] ] ] 0,020 S N
z= f zs { \ 0,006
53 A N/ kgE 0,004
: ~ 7 oo | 38 ) {] )
23 ( ( // e . 0,002
37 4 0,000 iy -/ /4 A g 0,000
2k NN J I 524 /7 .
W 9 v 9 d
82 = -0,010 8 g 7
3 = 3
3= -0,020 3= -0,006
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Podatki minus dotacje
0,025
< - 2 0,020
> 0,015
]
s232 - 0,010
°2 X\ 0,005
é 3 OIOOO
% ( ( ‘\‘\ ’
23 Y -0,005
<]
£ £ Sl -0,010
3= -0,015
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030
dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304
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Rysunek 10. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od czwartego kwartatu 2010 r. do czwartego
kwartatu 2013 r.) dla PKB i jego sktadowych, dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan

do 5,5 roku
Produkt krajowy brutto Popyt krajowy
| 0,010 0,015
- = e, 0,008 - ] \
] e o S 0,010
2 Vi 0,006 3= \’
] 0,004 2 0,005
Can~3 ) [E~ $ )
3 V4 0,002 e f /
ER / yArs o [T 0,000 S — 0,000
=¥ t {e/ AL : = f P
TL \ y / -0,002 Th -0,005
33 -0,004 2 3 N,
b [ \._,l/\-.._/ £ [ e -0,010
58 -0,006 8
3= -0,008 s = -0,015
-0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie ogétem Spozycie prywatne
0,006 0,006
g o — 0,004 g /E_‘ o a— 0,004
£3 el P 0,002 £3 0,002
C 2 ) [~ ' > 4
28 < &1 28 Pl ]
S / Id / 0,000 Y / / / 0,000
X un X un
Tk o Vi -0,002 T S -0,002
f: % (‘— ] -0,004 - % { { / -0,004
53 ' £s N ~—"" '
3= -0,006 Hi -0,006
-0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 -0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 0,010
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie publiczne Akumulacja brutto
0,015 0,080
o
g = ,/ 0,010 S = 0,060
z3 pzin —~ 0,005 z3 0,040
S (&4 ™SO A 0,020
£a 0,000 2 0,000
X X n ~ — )
Th ¥. -0,005 Tk pd —r 0,020
%35 ~ ~ 33 #. = o
£E &= -0,010 £E -0,040
3= -0,015 Hi -0,060
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,040 -0,020 0,000 0,020 0,040
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Naktady brutto na srodki trwate Eksport towardw i ustug
0,040 0,020
> 0,030 - —e i 0,015
5 —— = 5 7 4
£3 v N 0,020 Zs S 0,010
3¢S Pl Y, ,X 0,010 3¢ { C 0,005
2a (\ /;%//'/ ,/ 0,000 2a .) /) \J 0,000
e ~ z -0,010 o3 v -0,005
g3 V' / 232 ( 4
£E o« -0,020 2 E -0,010
c 8 c 8
3= -0,030 3= -0,015
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ®© 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
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Import towardw i ustug

Wartos¢ dodana brutto
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0,040 0,010
s 0,030 5 o= "\\ 0,008
> A >~ 0,006
z3 o 0,020 £3 A
2% _— J 0,010 33 l 0,004
S un / // S 0,002
2w = 0,000 =1 . y
EX N\ / >t 0,000
© 3 -0,010 © 3 /] |~ 0,002
B3 g3 / ¢ )
£ £ -0,020 £ E -0,004
3= -0,030 3= -0,006
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 201304
Podatki minus dotacje
0,025
\ — 0,020
j //
zz — 0,015
2% 3N 0,010
50 > 0,005
iy [ /1 » 0,000
Sk t ¢ [ L ;
23 -0,005
<]
£E AN _./,‘ -0,010
3= -0,015
-0,010 0,000 0,010 0,020 0,030
dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 201304




Rysunek 11. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od czwartego kwartatu 2010 r. do czwartego
kwartatu 2013 r.) dla PKB i jego sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat

Produkt krajowy brutto Popyt krajowy
0,015 0,020
= = 0,015
2 0,010 K] !
£ i Z 4 /’ Y AN 0,010
38 Va / 0,005 38 r’ 7 ) 0,005
25 0,000 25 > 0,000
c3 ‘ ' °3 1N -0,005
3E / 0,005 B E (YEN ol '
E = T~y el E = L~ -0,010
H -0,010 3 -0,015
-0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie ogétem Spozycie prywatne
0,006 0,006
Lo
< // 0,004 S - s 0,004
z < 0,002 z ! 0,002
.s — ) » % - , / g
= o 0,000 = 0,000
EES Jd =~ |/ A !
=% -0,002 =% -0,002
3 ) / eg | / / /
9 2 < o -0,004 9 £ -0,004
3 © \._—-'K.._’./ S« \
2s -0,006 e e B -0,006
[ ©
H -0,008 3 -0,008
-0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 -0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 0,010
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie publiczne Akumulacja brutto
0,020 0,080
= 0,015 = 0,060
= e 0,010 = . \ 0,040
£ L~ £ )
3% A — 0,005 s b Y N
oL (1 ¢ I~ 0,000 N l o
25 NN\, . 0.005 =8N 0,000
\ Y
o3 T, Z 0,010 o2 -0,020
B yavd ' i5 all
£Z | -0,015 £ 2 -0,040
[ ©
3 -0,020 3 -0,060
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,040 -0,030 -0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030 0,040
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Naktady brutto na srodki trwate Eksport towardw i ustug
0,030 0,020
< = e B~ « Waad EEEA N W \ 0,015
@ / 0,020 k] /' \ /l' \ X
z ) N\ z e 0,010
S - 7 0,010 S o X
BE [ N TE 0,005
s~ 0,000 3~ / | / Q
=N \ “f =N 0,000
> >
o3 N 7 oo || 23/ L A 0005
g E S V -0,020 g ,_% Sl — 0,010
g~ ‘ 5= g
3 -0,030 H -0,015
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 © 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
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Import towardw i ustug

Wartos¢ dodana brutto

0,040 0,015
= 0,030 =
—_—] )
3 e ~ 0.020 2 L~ 0,010
S = = ’ Sz
3E o 0,010 ] / / ) 0.005
3~ S~
2h ' 0,000 2h 2 0,000
(s - o7 /
o2 -0,010 o 2 L /.«
$E — 8 E -0,005
2= -0,020 ) ~ ’
[ ©
3 -0,030 3 -0,010
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Podatki minus dotacje
| | 0,025
'S =2 —2 0,020
> 0,015
=
iz [ 0,010
~ 0,005
= / [/
$s { - 0,000
2 E 2L 2 -0,005
5 NS S 0,008
s No—Fo— 4
3 -0,015
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030
dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304
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Rysunek 12. Zegary cyklu koniunkturalnego (w okresie od czwartego kwartatu 2010 r. do czwartego
kwartatu 2013 r.) dla PKB i jego sktadowych, dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 8 lat

Produkt krajowy brutto Popyt krajowy
0,015 0,020
= = ——T0, 0,015
3 —— 0,010 2 /,/(1 N 0,010
-] 0,005 2% 7 + 0,005
0,000
2 E v f 0,000 2 .g pl 4 2 A -0,005
S 3 L 2 (1L P -0,010
g E - -0,005 2 E N of '
fs D S 4 gs ~.¥/ 01
H -0,010 H -0,020
-0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie ogétem Spozycie prywatne
412 0,008 0,008
e 0,006
= — 0,006 < = )
] 1 g = — 0,004
> 0,004 > 7
3% < 0,002 iz 7 0,002
3R] > > ! o= 0,000
29 0,000 29 / J 0,002
=3 4 : =3 7 7 o
T8 @ Y 0,002 ] o -0,004
2 / -0,004 2 g { { ) 0,006
£E < < o -0,006 £s N, 0,008
s ~Neo— Nof——— 4 s R
H -0,008 H -0,010
-0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 -0,006 -0,004 -0,002 0,000 0,002 0,004 0,006 0,008 0,010
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Spozycie publiczne Akumulacja brutto
0,020 0,080
< ’ v 0,015 = 0,060
3 | 0,010 2 - \ 0,040
= E= 0
S /] 0,005 iz » AN
c & [ C 4 0,000 S | o
29 N ~ ) S
£% L \_\ > ) 0.005 =3 — 4 0,000
3 —— // 0,010 b < -0,020
£ £ -0,015 £ — -0,040
3 -0,020 H -0,060
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 -0,040 -0,030 -0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030 0,040
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Naktady brutto na srodki trwate Eksport towardw i ustug
0,030 0,020
< /Ir%-‘-“ 0,020 5 S A 0,015
2 N N 0,010 2 \\ /’ \
S = / /) ’ S = N 0,010
38 -3 Ne !
o 0,000 o N
a9 4 Y ] ERy » 0,005
=4 — 0,010 N / \ \
T3 A = . 0020 s 38 0,000
3% &7 ' 32| / 1/ ]
£ -0,030 £E | < -0,005
© | © = L_’ _/
3 -0,040 H -0,010
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 © 201304 ® 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
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Import towardw i ustug

Wartos¢ dodana brutto

0,030 0,015
B
s S 0,020 § — 0,010
z # 0,010 z j>i ’
- A~ ' 2% 0,005
=] go 0,000 ] go / / / )
Eh pard 2L — 0,000
33 7 1/ -0,010 33 K ( p
2 E L 3 E £ -0,005
S s -0,020 =] g
5= §= Nt N—
3 -0,030 3 -0,010
-0,015 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015 0,020 0,025 -0,010 -0,005 0,000 0,005 0,010 0,015
dynamika zmian dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 e 201304 —e— wariant 1 —e— wariant 2 ® 201304 ® 201304
Podatki minus dotacje
I I 0,025
- —o —o 0,020
[
K] 0,015
> A
S = = 0,010
-
o= / 0,005
= { 0,000
33 C o -0,005
ZE Y % -0,010
t= | -0,015
3 -0,020
-0,020 -0,010 0,000 0,010 0,020 0,030
dynamika zmian
wariant 1 wariant 2 ® 201304 e 201304
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Rysunek 13. Wartosci statystyki testowej wraz z wartosciami krytycznymi stosowanego testu
dla zmiennych handlu detalicznego z okresu styczen 2000 — czerwiec 2014 r.

139 69 46 35 28 23 20 1,7 15
dtugos¢ okresu wlatach

139 69 46 35 28 23 20 17 15
dtugosé¢ okresu wlatach

daz detali z wyt: iem handlu Sprzedaz detaliczna zywnoski, napojow i wyrobow d towaréw niez i (wiz
jetali jpzdami chock i i tytoniowych z paliwami)
g_ motocyklami 'E' g
g 0,03 -g 0,03 _g 0,03
0,03 cykle Juglara 0,02 cykle Juglara 003 cykleJuglara
T 002 e 2 002
%‘ 0,02 '.§~ g’g g 0,02
§ 0,01 § 4 % 0,01
2 00 2 001 5 oo
S S ]
2 0,00 2 0,00 g 000
g 139 69 46 35 28 23 20 1,7 15 E 139 69 46 35 28 23 20 1,7 15 g 139 69 46 35 28 23 20 1,7 15
dtugos¢ okresu wlatach dtugosé¢ okresu wlatach dtugosé¢ okresu wlatach
Sprzedaz detalicma sprzetu medycznego i
daz detali towaréw niez ych (z Sprzedaz detalicza widkien, odziezy, obuwia i ped k vk iartyl
wytaczeniem paliw| yrobow ze skéry w ali: sklepach y w iz
= = = klepach
z z Z s
0,03 0,06 0,04
0,03 cykle Juglara 0,05 L cykleJuglara cykleJuglara
2 002 = 004 C e
% 0,02 % 0,03 % 0,02
0,01 0,02
2 oo 2 oo - oo
S S ]
g 0,00 2 000 g 00
g § g

139 69 46 35 28 23 20 17 15
dtugosé¢ okresu wlatach

wartosci statystyki i kwantyli

narzeda technok

p y y

uzytku
(z yrobé

yrob zkultura i rekreacjq itd.

jali sklepach

w
cykleJuglara

oo0000000
8RR88IIRR
.

139 69 46 35 28 23 20 17 15
dtugos¢ okresu wlatach

wartosci statystyki i kwantyli

Sprzedaz detalicsa komputeréw, urzadzert
peryferyjnych i oprogramowania; sprzgtu
ikacyj itd.w ali
sklepach

cykle Juglara

139 69 46 35 28 23 20 1,7 15
dtugosé okresu wlatach

wartosci statystyki i kwantyli

Sprzedaz detalicza sprzetu audio oraz video; sprzetu
K bowze skia, 6

elektrycznych uzytku domowego itd. w
wyspecjalizowanych skle pach

0,05
0,04
0,03
0,02
0,01
0,00

ykleJuglara

139 69 46 35 28 23 20 17 15
dtugos¢ okresu wlatach

warto$ci statystyki i kwantyli

z iem handlu

motocyklami i paliw
0,03
0,02
0,02
0,01
0,01
0,00

glara

139 69 46 35 28 23 20 1,7 15
dtugos¢ okresu wlatach

warto$ci statystyki i kwantyli

Sprzedaz detaliczna zywnoski, napojow i wyrobow
iowych w ni: jali: sklepach

0,02
0,02
0,01
0,01
0,00

139 69 46 35 28 23 20 1,7 15
dtugos¢ okresu wlatach

warto$ci statystyki i kwantyli

Pozostata sprzedaz detaliznaw
niewyspecjalizowanych sklepach

0,06
0,05 cykleJuglara
0,04
0,03
0,02

0,00
139 69 46 35 28 23 20 1,7 15
dtugos¢ okresu wlatach

wartosci statystyki i kwantyli

Sprzedaz detalicza zywnoski, napojow i wyrobéw
i w jali sklepach

0,10
0,08
0,06
0,04
0,02
0,00

cykle Juglara

139 69 46 35 28 23 20 17 15
dtugos¢ okresu wlatach

wartosci statystyki i kwantyli

daz detal paliww
sklepach
0,08
0,06
0,04
0,02
0,00
139 69 46 35 28 23 20 17 15

dtugos¢ okresu wlatach

wartosci statystyki i kwantyli

Sprzeda: detaliczna prowadzona przez domy
sprzedazy wysytkowej lub Intemet

cykleJuglara

139 69 46 35 28 23 20 17 15
dtugos¢ okresu wlatach
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Rysunek 14. Cykl odchylen (w okresie do grudnia 2013 r.) dla indekséw handlu detalicznego
rozwazanych zmiennych

odchylenia od linii trendu

6%

3%

0%

3%

6%

Sprzedaz detaliczna z wyta

handlu detali jazd
ymi im Klami

F—=\

J

Us

-UZ_7~

N
sty-01 m

f
|

Sty-00
sty=-04
Sty=-07
Sty-

e

okres pogarszania koniunkturyw produkcji (ogote m)
5500 (4,5 roku)

12000(5 5 roku)

32000(7 lat)

55000(8 lat)

odchylenia od linii trendu

@
X

w
X

Q
X

Q

®

&
N3

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych

y-00

y-01

okres pogarszania koniunktury w produkcji (ogdte m)
5500 (4,5 roku)

12000(5,5 roku)

32000(7 lat)
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Sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz video; sprzetu

Sprzedaz detaliczna z wyk: handlu detali
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Rysunek 15. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych sprzedazy detalicznej w okresie do
grudnia 2013 r., dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku
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Rysunek 16. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych sprzedazy detalicznej w okresie
do grudnia 2013 r., dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat
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Rysunek 17. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych sprzedazy detalicznej w okresie do
grudnia 2013 r., dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 8 lat
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Rysunek 18. Wartosci statystyki testowej wraz z wartosciami krytycznymi stosowanego testu dla
zmiennych produkcji budowlanej z okresu: styczen 2000 — czerwiec 2014 r.
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Rysunek 19. Cykl odchylen (w okresie do grudnia 2013 r.) dla indekséw produkcji budowlanej
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Rysunek 20. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych produkcji budowlanej w okresie
do grudnia 2013 r., dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 5,5 roku

Rysunek 21. Zegary cyklu koniunkturalnego dla produkcji budowlanej w okresie do grudnia 2013 r.,

dla A odpowiadajgcego wyodrebnianiu wahan do 7 lat

Budownictwo ogétem Roboty budowl i ze i budynk
| 10,0% 10,0%
< i — 8,0% < (,-’r s 8,0%
K] Y 9 2
£ = 6.0% 23 —o NS 6,0%
S 2 o= 4,0% c 2 lo—— |~ ke
3% =< ' e .
° e\ e\ 2,0% L Pt ,:(v 4,0%
2 2 4
3y o N oo || SL[ 44 N Y 20%
- — -£,U% ¢
3 % < & -~ 2.0% 2 g u e 0,0%
§s \.-L_ﬂ,_L . g o g5 &@ 2.0%
| -8,0% -4,0%
-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0% 3,0%
dynamika zmian dynamika zmian
—¢—wariant1 —®— wariant2 ° 2013M12 ° 2013M12 —®— wariant 1 —®— wariant 2 ° 2013M12 ° 2013M12
Roboty budowl. it zk inzynierii lad i
wodnej
15,0%
b v 10,0%
> -_—
53 £..g/- I’ 5.0%
o 2 [ [
2 un ) 0,0%
%_ ,5: /,0/1 _/J-/; 5 0%
%32 AU & ’
£5 = -10,0%
=
-15,0%
-6,0% -4,0% -2,0% 0,0% 2,0% 4,0%
dynamika zmian
—®——wariant1 —®— wariant 2 . 2013M12 ° 2013M12

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Raport Makro XIII, wrzesiert 2014 r.

145

Budownictwo ogétem Roboty L ze budynk
15,0% 10,0%
e —
< = 8,0%
2 10,0% 2 T N \.\ o
2 2 s i 6.0%
G = O = { rJ ’
3 E & 5,0% B E A 9
° [ & 4 ° /./ 4,0%
25 0,0% 25 4 = 2,0%
,0%
23 = > - RN N oo
8 E 5,0% 35 e o o o
£~ it 8§ -2,0%
H H
-10,0% -4,0%
-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0% 3,0%
dynamika zmian dynamika zmian
—*—wariant1 —®— wariant 2 o 2013M12 o 2013M12 —*— wariant 1 —®— wariant 2 ° 2013M12 o 2013M12
Roboty budowl. i z budowa inzynierii lad j i
wodnej
T 15,0%
< [ ¥
10,0%
:: 00 °
_‘é E >~ 5,0%
(Y [
F - 0,0%
£% > F i
53 o % -5,0%
25 {.\ ’/
§ = —$3 -10,0%
-15,0%
-5,0% -4,0% -3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0% 3,0%
dynamika zmian
—— % warant1 — % wariant 2 ©  2013M12 ®  2013M12




Rysunek 22. Zegary cyklu koniunkturalnego dla zmiennych produkcji budowlanej w okresie do
grudnia 2013 r., dla A odpowiadajacego wyodrebnianiu wahan do 8 lat
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