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Spadek PKB w Il kwartale

Polska gospodarka w Il kwartale byta stabsza wzgledem ubiegtego roku. To drugi i ostatni kwartat
ze spadkiem rocznego tempa wzrostu PKB. Kolejne miesigce przyniosg poprawe aktywnosci
gospodarczej. Wzrost PKB w Il potowie roku powinien wyraznie przekracza¢ 1%.

W |l kwartale PKB spadto o 0,5%r/r. Stabe wyniki zwigzane s3 z recesjg konsumencka — wydatki
gospodarstw domowych byly nizsze o ponad 1,5% wzgledem ubiegtego roku. Gospodarke
napedzaty gtéwnie naktady inwestycyjne przedsiebiorstw oraz eksport netto. Na wynikach
prawdopodobnie ciggle cigzy spadek zapasow gotowych produktéw — firmy caty czas wskazujg na
posiadanie zbyt duzych zapasow, co ogranicza nowg produkcje.

Kolejny kwartat obserwujemy duze wahania po wytgczeniu zmian sezonowych — w Il kw. nastgpit
spadek o -3,7%. Wynik ten moze nie odzwierciedla¢ rzeczywistosci — bazuje na dyskusyjnym
stosowaniu narzedzi ekonometrycznych. Problem dotyczy wydatkow w zakwaterowaniu i
gastronomii —dane wskazujg na 3,5-krotny wzrost aktywnosci w Il kwartale oraz gwattowne spadki
0 60% w kolejnym. Wynika to oczywiscie z czestszych wyjazdow turystycznych w wakacje. Jednak
algorytmy dot. odsezonowania powinny usuwac¢ wtasnie takie zmiany, aby wygtadzac szereg. W
efekcie dzi$ traktujemy zaburzenie typowo sezonowe jako zmiane gospodarcza.

Kolejne kwartaty przyniosg odbicie aktywnosci. Tempo wzrostu wynagrodzen ponownie jest
wyzsze od inflacji. W takich warunkach wydatki konsumpcyjne powinny rosngé. Szacujemy, ze w
catym roku PKB wzrosnie o 0,7% tj. nieco ponizej rynkowego konsensusu.
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Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny z historig siegajaca 1928 roku. Jego
obszary badawcze to przede wszystkim makroekonomia, energetyka i klimat, handel zagraniczny,
foresight gospodarczy, gospodarka cyfrowa i ekonomia behawioralna. Instytut przygotowuje raporty,
analizy i rekomendacje dotyczace kluczowych obszaréw gospodarki oraz zycia spotecznego w Polsce.
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