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Instytut Prognoz i Analiz Gospodarczych
przedstawia sto trzynasty kwartalny raport
oceniajacy stan koniunktury gospodarczej w Polsce
(IV kwartat 2021 r.) oraz prognozy na lata 2022-2023

Stan i prognoza koniunktury gospodarczej nr 1/2022 (113)

Raporty o stanie koniunktury gospodarczej Instytutu Prognoz i Analiz Gospodarczych stanowia konty-
nuacje projektu prognostycznego prowadzonego w Instytucie Badan nad Gospodarka Rynkowa od 1994
roku. W 2017 roku zespo6f prognoz makroekonomicznych wydzielit sie ze struktur IBnGR, tworzac nowy
osrodek analityczny — Instytut Prognoz i Analiz Gospodarczych (IPAG). Prezentowany raport jest
dwudziesta publikacja z tego cyklu, sygnowang marka Instytutu Prognoz i Analiz Gospodarczych.

Prognozy Instytutu Prognoz i Analiz Gospodar-
czych powstaly przy nastepujgcych zatozeniach:

» ewentualne kolejne fale pandemii koronawirusa
nie beda skutkowaé naktadaniem nowych ograni-
czen w zyciu gospodarczym,

« sytuacja geopolityczna w najblizszych miesigcach
ustabilizuje sie,

» tempo wzrostu PKB w UE w 2022 roku bedzie za-
wiera¢ sie w granicach 4,0-4,5 proc., a w 2023
roku w granicach 2,0-2,5 proc.,

* w pierwszej potowie 2022 r. oczekiwane sg dalsze
podwyzki stop procentowych NBP.

Wptyw pandemii COVID-19 na gospodarke

Piagta fala epidemii koronawirusa w Polsce, pomimo
wcigz obecnych pewnych ograniczen w zyciu go-
spodarczym, nie powoduje wiekszych negatywnych
skutkow z perspektywy makroekonomicznej. Go-
spodarka polska znajduje sie w lepszej kondycji niz
gospodarki wiekszosci krajow unijnych: po plytszej
i krétszej niz przecietna recesji, z wyzszym niz $red-
nie tempem wzrostu gospodarczego oraz z jedng
Z najnizszych stop bezrobocia. Mimo braku ogéino-
krajowych restrykcji moze nieco niepokoi¢ zjawisko
tzw. ukrytego lockdownu, czyli jednoczesnego
przebywania na kwarantannie setek tysiecy osob,
co moze powodowac przestoje w niektérych zakta-
dach pracy. Nie wydaje sie jednak by wptyneto to
istotnie na tempo wzrostu gospodarczego.

Na poczatku 2022 roku na pierwszy plan wysuwajg
sie diugofalowe efekty zakorniczonego juz kryzysu,
z ktérych najwiekszym zagrozeniem dla gospodarki
jest podwyzszona inflacja. Zwigzany z nig wzrost
stop procentowych powoduje koniecznos¢ rewizji
wczesniejszych oczekiwan tempa wzrostu gospo-
darczego oraz niektérych jego elementéw, jak na
przykfad tempa wzrostu inwestyciji, rzutujgcego na

perspektywy wzrostu w kolejnych okresach. Wcigz
istotnym czynnikiem negatywnym, bedacym na-
stepstwem pandemii, sg zakfécenia w globalnych
tancuchach dostaw. Na dalszy plan zeszly dyskusje
zwigzane z wyptatg dla Polski unijnych srodkéw na
odbudowe gospodarki po kryzysie pandemicznym.
Niemniej jesli dojdzie do uruchomienia Krajowego
Planu Odbudowy w drugiej potowie 2022 roku, sta-
nowic to bedzie dodatkowy impuls popytowy.

Do niepewnosci zwigzanej z oczekiwanym przebie-
giem pandemii dotgczyta w ostatnich miesigcach
niepewnos¢ odnosnie sytuacji geopolitycznej w na-
szym regionie Europy. Ewentualne rozstrzygniecia
sitowe, bez precedensu w ostatnich dekadach, za-
czetyby tez negatywnie oddziatywac¢ na gospodarke
polska.

Poczatek realizacji zespotu wielkich rzagdowych pro-
gramoéw pod wspolnym hastem Polski tad zazna-
czyt sie duzym chaosem, nie tylko w sferze informa-
cyjnej, ale i praktycznej. Przy obecnej skali dokony-
wanych korekt oraz nie do konca jednoznacznym
wplywie na finanse samorzaddw, trudno jest obec-
nie okreslic, jaki bedzie ostateczny wptyw Polskiego
tadu na polskg gospodarke. Wprowadzone
w styczniu 2022 roku rozwigzania zwiekszyty po-
nadto niepewnos¢ co do przysztosci systemu po-
datkowego w sektorze MSP, co moze skutkowaé
zmniejszeniem sktonnosci do inwestowania.

Kolejny kwartaf z dodatnim wzrostem PKB

Wedtug szacunkdw Instytutu Prognoz i Analiz Go-
spodarczych (IPAG), tempo wzrostu produktu kra-
jowego brutto w czwartym kwartale 2021 roku wy-
niosto 6,8 proc. Byt to trzeci z rzedu kwartat, w kté-
rym tempo wzrostu gospodarczego osiggneto do-
datni wynik, po czterech wczesniejszych kwartatach
spadku. Wedlug wstepnego szacunku Gtéwnego
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Urzedu Statystycznego, w calym 2021 roku PKB
zwiekszyt sie o 5,7 proc., w poréwnaniu z rokiem
poprzednim. W kolejnych dwdch latach spodziewaé
sie nalezy nieco nizszego tempa wzrostu. W opinii
IPAG, w 2022 roku produkt krajowy brutto wzrosnie
0 4,5 proc., a w roku nastepnym o 4,0 proc. W ko-
lejnych kwartatach 2022 roku obserwowana bedzie
zmniejszajgca sie dynamika wzrostu gospodar-
czego. Spodziewang koniunkture gospodarczg
okreslac¢ nalezy przy tym jako korzystna.

Tempo wzrostu PKB (%, r/r)

15,0
11,2

10,0

—L525 !
-5,0 =

-10,0 -8,2
AN I AR AR R T

2019 2020 2021 2022

Zrédto: GUS, IPAG
Wzrost popytu krajowego

W 2021 roku na tempo wzrostu PKB w najwigkszym
stopniu wptywat popyt krajowy, ktéry w catym
2021 roku zwiekszyt sie o 8,2 proc., a w czwartym
kwartale wzrést o 10,5 proc. W latach 2022-2023
tempo wzrostu popytu krajowego nie bedzie juz tak
szybkie, utrzymywac sie bedzie jednak na poziomie
wyzszym niz tempo wzrostu PKB. W catym 2022
roku tempo wzrostu popytu krajowego uksztattuje
sie na poziomie 5,3 proc., a w 2023 roku popyt kra-
jowy zwiekszy sie o kolejne 4,5 proc.

Stabilny wzrost konsumpcji

Spozycie w sektorze gospodarstw domowych
(czyli konsumpcja) w catym 2021 roku zwiekszyto
sie 0 6,2 proc., a wedtug szacunkow IPAG w czwar-
tym kwartale wzrosto o 7,3 proc. W kolejnych kwar-
tatach utrzymywac sie bedzie stabilne tempo wzro-
stu: w 2022 roku spozycie w sektorze gospodarstw
domowych wzrosnie o 5,3 proc., a w 2023 roku
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0 4,4 proc. Do finansowania konsumpcji oszczed-
nosciami sktania¢ bedzie m.in. wysoka inflacja, po-
wodujgca spadek wartosci posiadanych Srodkéw
pienieznych. Pozytywnie na dynamike spozycia
bedg ponadto wptywaé rzgdowe ,tarcze antyinfla-
cyjne”, czyli przede wszystkim zerowa stawka po-
datku VAT na podstawowe artykuty zywnosciowe
oraz obnizki podatku VAT i akcyzy na paliwa, cie-
pto, gaz i energie elektryczna. Nie do konca jedno-
znacznie daje sie na razie przewidzie¢ ostateczny
wplyw netto zmian systemu podatkowego na spo-
zycie.

Nieco wolniej niz spozycie prywatne wzrasta¢ be-
dzie spozycie ogotem (obejmujgce obok konsump-
cji takze spozycie publiczne, czyli w uproszczeniu —
wydatki rzagdowe i samorzagdowe). W latach 2022-
2023 spozycie ogétem wzrosnie odpowiednio
04,1i3,9 proc.

Powolne odradzanie sie inwestycji

W ostatnim kwartale 2021 roku odnotowane zostato
przyspieszenie tempa wzrostu naktadow brutto na
srodki trwale (czyli inwestycji). W okresie od paz-
dziernika do grudnia wzrosty one az o 14,6 proc.,
jednak tempo to w duzej mierze stanowito odbicie
niskiej bazy statystycznej z roku poprzedniego.
W catym 2021 roku nakfady inwestycyjne zwigk-
szyly sie o 8,0 proc., a stopa inwestycji w gospo-
darce narodowej (czyli relacja naktadéw brutto na
Srodki trwate do PKB) wyniosta, podobnie jak
w 2020 roku, 16,6 proc. Pomimo niskiej stopy inwe-
stycji oraz duzych potrzeb rozwojowych polskiej go-
spodarki, tempo wzrostu nakfadéw inwestycyjnych
w latach 2022-2023 bedzie nizsze niz w 2021 roku.
Na spadek dynamiki wptywa¢ bedg inflacja i wyso-
kie stopy procentowe oraz niepewna sytuacja mie-
dzynarodowa. Wcigz pod znakiem zapytania stoi
réwniez realizacja inwestycji realizowanych w ra-
mach unijnego wsparcia odbudowy gospodarki po
kryzysie pandemicznym.

Wzrost produkcji przemy sfowej

W rozbiciu sektorowym, najszybsze, ponad czter-
nastoprocentowe, tempo wzrostu w 2021 roku od-
notowano w przemysle. Dwucyfrowe tempa wzro-
stu, zaréwno produkcji sprzedanej jak i wartosci do-
danej, nie byty notowane w przemysle od 2007
roku. Zjawiska tego nie nalezy ttumaczy¢ wytgcznie
efektem niskiej bazy statystycznej z okresu kryzysu
pandemicznego. Wptynat na nie takze wysoki
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wzrost eksportu oraz efekt nadrabiania opdznio-
nych zakupéw z okreséw poprzednich. Wedtug pro-
gnozy IPAG, w latach 2022-2023 dynamika w prze-
mysle bedzie juz nizsza. W 2022 roku warto$¢ do-
dana w przemysle zwiekszy sie o 4,6 proc., a pro-
dukcja sprzedana przemystu o 5,7 proc. W 2023
roku tempa te wyniosg odpowiednio 3,7 i 4,5 proc.

Wzrost szarej strefy w budownictwie

Obserwowana dobra koniunktura w budownictwie,
objawiajgca sie m.in. wzmozonym popytem na ma-
teriaty budowlane, wysokg liczbg realizowanych
projektéw, czy rosngcymi cenami robét i materia-
téw, nie znajduje odbicia w publikowanych danych
statystycznych. Odnotowane w nich dynamiki,
zwlaszcza na tle wczesniejszych spadkéw z okresu
kryzysu, nie wygladajg imponujgco. Ttumaczeniem
tej rozbieznosci moze by¢ gwattowny rozwéj szare;j
strefy gospodarczej w budownictwie w okresie kry-
zysu. Przejawia sie ona m.in. zatrudnianiem pra-
cownikéw ,na czarno”, wyptacaniem czesci wyna-
grodzen poza oficjalnymi umowami, czy sprzedazg
materiatéw i ustug bez faktur i raportowania do
urzedow.

W konwencji publikowanych danych statystycz-
nych, warto$¢ dodana w budownictwie zwiekszy sie
w 2022 roku o 5,5 proc., a w roku nastepnym o 5,0
proc. Produkcja sprzedana budownictwa (w petnej
zbiorowo$ci przedsiebiorstw budowlanych) wzro-
snie w 2022 roku o 5,7 proc., a w 2023 roku o 5,3
proc.

Zroéznicowana sytuacja w usfugach rynkowych

W umiarkowanie zadowalajgcym tempie rosta
w 2021 roku warto$¢ dodana w ustugach rynko-
wych. Odnotowane tempo wzrostu byto nizsze niz
tempo wzrostu PKB. Zwrdci¢ nalezy jednak uwage,
ze pomimo zréznicowanej sytuacji réoznych seg-
mentéw ustug, spadki w calym sektorze ustug ryn-
kowych nie byty w okresie kryzysu tak duze jak
w przemysle i budownictwie, a wiec i statystyczna
baza do wzrostu nie byta réwnie niska. Zauwazyé
nalezy ponadto, ze sektor ustugowy wcigz nara-
zony jest w najwiekszym stopniu na ograniczenia
zwigzane z pandemig oraz zagrozony ewentual-
nymi czesciowymi ,zamrozeniami” dziatalnosci.
Wedtug szacunkéw IPAG, warto$¢ dodana w ustu-
gach rynkowych w 2021 roku wzrosta o 4,5 proc.,
a w latach 2022-2023 zwiekszy sie odpowiednio
04,3i5,1 proc.
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Wzrost w handlu zagranicznym

Wysokg dynamikg w 2021 roku odznaczat sie polski
handel zagraniczny. Zaréwno w eksporcie jak
i w imporcie odnotowane zostaty dwucyfrowe tempa
wzrostu. Import wzrastat przy tym szybciej niz eks-
port. Zjawisko takie jest naturalne w sytuacji, gdy
gospodarka rozwija sie w tempie wyzszym niz go-
spodarki najwazniejszych partneréw handlowych.
W catym 2021 roku eksport (w konwencji rachun-
kéw narodowych) zwiekszyt sie o 12,7 proc., a im-
port 0 19,2 proc. W latach 2022-2023 tempa wzro-
stu obu tych parametréw bedg juz nizsze, nadal jed-
nak utrzyma sie przewaga dynamiki importu nad dy-
namikg eksportu. Roczne tempa wzrostu eksportu
wyniosg w tym okresie odpowiednio 6,5 i 6,2 proc.,
a importu odpowiednio 8,5 oraz 6,5 proc.

W latach 2022-2023 spodziewac sie nalezy powol-
nej stopniowej aprecjacji sredniego kursu ztotego
wzgledem euro. Kurs ztotego w odniesieniu do do-
lara amerykanskiego w pierwszej potowie 2022
roku przejsciowo utrzyma sie na nieco nizszym po-
ziomie, by potem réwniez stopniowo umacniac sie.

Stopa bezrobocia (%)
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Spadajgca stopa bezrobocia

Stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec
2021 roku wyniosta 5,4 proc. Oznacza to jej spadek
0 0,9 punktu procentowego w poréwnaniu z koricem
2020 roku oraz o 0,2 punktu procentowego w po-
réwnaniu z kohcem trzeciego kwartatu. Nadmieni¢
przy tym nalezy, ze zazwyczaj w koncu roku stopa
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bezrobocia wzrasta ze wzgledu na czynniki sezo-
nowe. Spadek ten ttumaczy¢ nalezy zatem jako wy-
nik dobrej z punktu widzenia pracownikéw sytuaciji
na rynku pracy. W niedalekiej perspektywie pogte-
bia¢ sie bedg juz obecnie obserwowane trudnosci
w znalezieniu pracownikdéw przez pracodawcow.
Wedtug prognozy IPAG, dzigki korzystnej koniunk-
turze gospodarczej, stopa bezrobocia osiggnie po-
ziom 5,2 proc. na koniec 2022 roku, a w roku na-
stepnym obnizy sie ona do 5,0 proc.

Na rynku pracy poczgwszy od drugiego kwartatu
2021 roku obserwowany jest wzrost przecietnego
zatrudnienia w gospodarce narodowej, po wcze-
Sniejszych czterech kwartatach spadku. Spodzie-
wac sie nalezy stopniowego wzrostu tego parame-
tru takze w perspektywie kolejnych najblizszych
kwartatéw. W latach 2022-2023 na dynamike prze-
cietnego realnego wynagrodzenia brutto, mocno
oddziatywaé bedzie podwyzszona stopa inflacji
oraz niedobory wykwalifikowanych pracownikow.
Realne wynagrodzenia nie bedg wzrasta¢ w tak wy-
sokim tempie, jak miato to miejsce w okresie bez-
posrednio poprzedzajgcym wybuch epidemii.

Wysoka inflacja

Srednie tempo wzrostu cen débr i ustug konsump-
cyjnych, czyli inflacja, wyniosto w okresie od paz-
dziernika do grudnia 7,7 proc. Byt to najwyzszy
kwartalny poziom inflacji od 2000 roku. Poziom in-
flacji na koniec grudnia uksztattowat sie na pozio-
mie 8,6 proc., co réwniez jest najwyzszym mie-
siecznym poziomem w XXI wieku. Trwajgce od lu-
tego 2021 roku przyspieszanie wartosci miesiecz-
nych wskaznikéw inflacji jest zjawiskiem niepokojg-
cym. Wynika z naktadania sie w jednym czasie sze-
regu czynnikéw o charakterze zewnetrznym i we-
wnetrznym. Wsrdd nich wymieni¢ nalezy rosngce
dynamicznie ceny czynnikéw energii, pokryzysowe
odbicie koniunktury gospodarczej, ekspansywna
polityka fiskalna i monetarna panstwa oraz zaktéce-
nia tancuchow dostaw, zmniejszajgce podaz niektd-
rych débr.

W catym 2021 roku ceny débr i ustug konsumpcyj-
nych zwigkszyty sie $rednio 0 5,1 proc. W 2021 roku

najbardziej wzrosty ceny transportu (o 14,4 proc.),
uzytkowania mieszkania lub domu i no$nikéw ener-
gii (0 7,4 proc.), restauraciji i hoteli (0 6,1 proc.) oraz
tacznosci (o 5,5 proc.). Nieznacznie spadty nato-
miast ceny odziezy i obuwia (o 0,2 proc.).

Inflacja (%, r/r)
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Wedtug prognozy IPAG, inflacja w Polsce odnotuje
w 2022 roku dwa szczyty. Pierwszego spodziewac
sie nalezy w styczniu. W kolejnych miesigcach
widoczny stanie sie wptyw obowigzywania obnizo-
nej akcyzy i podatku VAT na niektére towary, za-
znaczac sie bedzie ponadto efekt podniesionych
stép procentowych. Oba te czynniki wptywa¢ bedg
na stopniowy spadek inflacji. Na poczatku drugiego
poétrocza, wraz z przywroceniem stawek akcyzy
i podatku VAT, nastgpi drugi szczyt inflacyjny, po
ktérym tempo wzrostu cen ponownie bedzie sie ob-
niza¢. W catym 2022 roku sredni poziom inflacji wy-
nosi¢ bedzie 7,5 proc., a jej poziom w grudniu wy-
niesie 7,0 proc. W 2023 roku tempo wzrostu cen
konsumpcyjnych bedzie juz nizsze, nadal jednak
powyzej poziomu celu inflacyjnego NBP: inflacja
srednioroczna wyniesie 5,5 proc., a grudniowa 3,5
proc.
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Prognozy IPAG
z 4 lutego 2022 .

PKB (wyréwnany sezonowo)
PKB

Warto$¢ dodana w przemysle

Wartos¢ dodana w budownictwie
Warto$¢ dodana w ustugach rynkowych
Popyt krajowy

Spozycie ogotem

Spozycie indywidualne

Naktady brutto na $rodki trwate
Produkcja sprzedana przemystu
Produkcja sprzedana budownictwa
- petna zbiorowo$¢
- przeds. zatrudniajgce powyzej 9 oséb
Inflacja (CPI; $rednio w okresie)
Inflacja (CPI; k.0.)
Podaz pienigdza nominalnie (k.o0.)
Przecietne wynagrodzenia brutto realne
Przecietne zatrudnienie w GN
Stopa bezrobocia rejestrowanego (k.0.)
Eksport (GUS/RN)
Import (GUS/RN)
Saldo obrotéw biezgcych BP (kroczaco)
Sredni kurs dolara (NBP)
Sredni kurs euro (NBP)

wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %

wzrost w %

wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
wzrost w %
%
wzrost w %
wzrost w %
% PKB
PLN/USD
PLN/EUR
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45| 6,0
78| 6.2
51| 54
85| 44
62| 9,3
64 85

11,7 | 11,3
31| 2,9
23| 1,8
53| 5,1
35| 7,2
58| 9,4
1,6 | -1,8
41| 4,0
45| 45

\

1,0
3,8
2,1
&5
4,1
52
3,2
4,7
59
3,0

4,0
7,5
7,0
9,4
3,6
1,2
5,2
6,9
8,5
01
3,9
4,4

2022

4,5
4,6
ShS
4,3
Bye
4,1
Bye
6,0
5,7

5,7
59
7,5
7,0
9,4
3,2
19
5,2
6,5
8,5
-2,1
4,0
4,5

Kwartalne tempa wzrostu PKB podawane sg w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego w cenach statych, $redniorocz-
nych roku poprzedniego. Wyjatek stanowi tempo wzrostu PKB podawane w dwdéch konwencjach — w poréwnaniu z analogicznym kwartatem
roku poprzedniego (ceny state $rednioroczne roku poprzedniego) oraz w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu, po eliminacji czynnikéw

sezonowych (ceny state przy roku odniesienia 2015).

Zrédfo: dane historyczne — GUS, NBP (czarny kolor); szacunki i prognozy — IPAG (czerwony kolor)

dr Bohdan Wyznikiewicz, Jacek Fundowicz, Krzysztof Lapinski

Instytut Prognoz i Analiz Gospodarczych, Aleja Komisji Edukacji Narodowej 84 lok. 59, 02-776 Warszawa

tel.: 0-22 226 00 15, e-mail: ipag@ipag.org.pl

2023

4,0
3,7
5,0
5,1
45
3,9
4.4
7,0
45

5,3
5,4
5,5
3,5
8,7
3,0
1,8
5,0
6,2
6,5
-2,3
3,9
4,4



Misjg Instytutu Prognoz i Analiz Gospodarczych jest wspieranie rozwoju gospodarczego Polski poprzez dostarczanie opi-
nii publicznej, podmiotom gospodarczym oraz instytucjom rzetelnych analiz, trafnych prognoz i uzytecznych rekomendacji

Instytut
Prognoz

Analiz
Gospodarczych

Instytut Prognoz i Analiz Gospodarczych
Fundacja Naukowa

specjalizuje sie w opracowaniach okreslanych jako ekonomia stosowana,
przygotowuje ekspertyzy i raporty w nastepujgcych obszarach tematycznych:

Ocena gospodarczych skutkéw regulaciji

Pionierskie raporty sektorowe
Badanie i monitoring sektoréw gospodarczych
Strategie rozwoju i ekspertyzy
Prognozy ekonomiczne
Krétko- i dtugookresowe prognozy makroekonomiczne (od 1994 roku)

Model branzowego ryzyka inwestycyjnego (od 1992 roku)

przygotowuje opracowania przekrojowe, takie jak:

Uaktualniane na biezgco bazy prognoz makroekonomicznych
najwazniejszych organizacji miedzynarodowych i rzadu

Badania szarej strefy gospodarczej i jej skutkow dla gospodarki i sektoréw

Analizy rozktadu dochoddéw na réznych szczeblach

Wiecej informacji na stronie WWW.IPAG.ORG.PL

ZAPRASZAMY!

Instytut Prognoz i Analiz Gospodarczych Fundacja Naukowa, Aleja KEN 84 lok. 59; 02-776 Warszawa,
Tel. (22) 226 00 15; e-mail: ipag@ipag.org.pl; www.ipag.org.pl
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