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Memorandum Zwigzku Przedsiebiorcéow i Pracodawcéw ws.
postpandemicznego odbicia w polskiej gospodarce

1. Wstep

Pandemia koronawirusa, ktéra wybuchta w | kwartale 2020 roku, doprowadzita do nietypowej recesji o skali
Swiatowej. Byla to recesja btyskawiczna i gteboka, odciskajgca bardzo duze pietno na wybranych sektorach
gospodarek. Wedle obliczer Banku Swiatowego, globalna gospodarka w ubieglym roku skurczyta sie o 4,3 proc.
Skala recesji i tak byta tagodniejsza, niz na poczatku zaktadano, a to m.in. dlatego, ze kraje rozwiniete
stosunkowo dobrze poradzity sobie z pandemig.

Pandemiczna recesja w réznoraki sposob wptyneta na poszczegdlne sektory gospodarek. Najbardziej
poszkodowane zostaty branze, ktére stracity klientéw na skutek ograniczen w przemieszczaniu sie 0soéb:
turystyczna, gastronomiczna, lotnicza, hotelarska. Z drugiej strony, na pozostawaniu ludzi w domach skorzystata
np. szeroko pojmowana branza technologiczna. Niektére branze i sektory przeszty przez najgorszy okres
pandemii w relatywnie neutralny sposob.

Oczywiscie, pandemia wptyneta negatywnie takze na polskg gospodarke, doprowadzajac do najgtebszego od
czasu transformacji gospodarczej spadku PKB, ktéry wyniost w ubiegtym roku -2,7 proc. Byt to najgorszy wynik
polskiej gospodarki od 1991 r.

Rok 2021 przynosi odbicie popandemiczne, stymulowane przez rzady i banki centralne. Rzgdy uruchomity
pakiety pomocowe, opiewajgce tgcznie na biliony USD. Banki centralne utrzymaty stopy na bardzo niskich
poziomach - a nawet w wielu przypadkach obnizyly je - oferujgc tym samym tani pienigdz i tatwo dostepny kredyt.

Tempo wzrostu PKB w | kwartale 2021 roku okazato sie dodatnie w wielu sposrod najwazniejszych gospodarek.
W USA wyniosto 0,4 proc. r/r, w Chinach niebotyczne 18,3 proc. r/r, w Singapurze 1,3 proc. r/r. Wedle prognozy
Banku Swiatowego, $wiatowa gospodarka ma wzrosnaé w tym roku o 5,6 proc., czyli w tempie najwiekszym od
80 lat. Z kolei wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW), uro$nie ona o 6 proc., po czym w 2022
roku nieco stonuje (4,4 proc. r/r). Jest to niewatpliwie efekt niskiej bazy, lecz niektére odczyty sugeruja, ze do
Swiatowej gospodarki powrdcit optymizm — spdjrzmy chocby na IHS Markit Eurozone Manufacturing PMI, czyli
wskaznik koniunktury w przemysle w strefie euro, ktéry w czerwcu br. wyszedt na historyczne maksima (63,4
pkt.), po 12 miesigcach wzrostéw.

Jak na tym tle wyglada polska gospodarka? Jak przebiega w naszym kraju pandemiczne odbicie? Ktore branze
podnoszg sie po ubiegtorocznej recesji szybciej, a ktdre wolniej? W jaki sposob zjawiska wystepujace u naszych
gtéwnych partneréw handlowych (np. przesuniecia popytowe) wptywajg na wybrane sektory polskiej gospodarki?
Jak bardzo destrukcyjna moze byC kolejna fala pandemiczna, ktéra moze sie pojawi¢ na jesieni? Niniejsze
opracowanie stara sie rzetelnie odpowiedzie¢ na te wazne pytania.

2. Odbicie polskiej gospodarki na poczatku 2021 roku

W | kwartale 2021 roku PKB Polski byt realnie (czyli po uwzglednieniu inflacji) o 1,1 proc. wyzszy, niz
w poprzednim kwartale — podat Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS). Jednak rok do roku oznaczato to spadek o0 0,9
proc. (dane niewyrownane sezonowo), co okazato sie wynikiem lepszym od oczekiwan ekonomistéw (prognoza
mowita o zwyzce o 0,9 proc. k/k oraz spadku o 1,2 proc. r/r).
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Pozytywnie zaskoczyty w | kwartale br. naktady inwestycyjne (wzrost 1,3 proc. r/r, po tym jak w IV kwartale spadty
az o 15,5 proc. oczekiwano jej spadku o 8,6 proc.). Konsumpcja prywatna urosta o 0,2 proc. r/r, podczas gdy
oczekiwano jej spadku. Eksport zwiekszyt sie 0 5,7 proc. r/r, a import o 10 proc.

Jak wygladata w | kwartale br. polska gospodarka na tle innych? Gospodarka strefy euro zmalata o 1,3 proc. r/r
(prognoza: 1,8 proc.), wiec na tle europejskich rynkéw rozwinietych wypadta dobrze. Na tle regionu prezentowata
sie takze catkiem nieZle, bo np. gospodarka czeska skurczyta sie o 2,1 proc. r/r, litewska urosta o 1,2 proc. r/r,
a stowacka urosta o0 0,2 proc. r/r.

Polska — tempo zmiany PKB r/r
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Dane ptynace z polskiej gospodarki w maju br. okazaty sie bardzo dobre. Maj byt pierwszym miesigcem, w ktérym
gospodarka w petni otworzyta sie po zimowo-wiosennych obostrzeniach. Sprzedaz detaliczna w maju wzrosta
realnie o 13,9 proc. r/r, po wzroscie o 21,1 proc. r/r miesigc wczesniej, a w ujeciu nominalnym wzrosta o 19,1
proc. r/r. Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w maju o 4,7 proc. r/r, wobec -4,2 proc. r/r w kwietniu.
Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w maju o 29,8 proc. r/r, po wzroscie o 44,5 proc. r/r w kwietniu (ktory
wynikat z niskiej bazy za kwiecien 2020). Wida¢ wiec, ze krajowa gospodarka znajduje sie w fazie szybkiego
wzrostu gospodarczego, a budownictwo goni sprzedaz czy handel.

Polska — poziom aktywnosci w gospodarce
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Jakie sg wiec prognozy na Il kwartat i na caty 2021 rok? Wedle ekonomistow PKO BP, wzrost PKB w Il kw.
wyniost okoto 10 proc. r/r, a w catym roku odczyt moze przekroczyé 5,1 proc. (m.in. dzieki ozywieniu
w inwestycjach). Wedtug ekonomistow Banku Pekao, PKB w Il kw. mégt wzrosnagé w ujeciu dwucyfrowym (ok. 11
proc. r/r), a w catym 2021 r. uro$nie o ponad 5 proc. Zdaniem ekonomistéw Credit Agricole, wraz z | kwartatem br.
skonczyt sie okres kurczenia sie polskiej gospodarki, bo w kolejnych kwartatach bedzie dziatat ,efekt bazy”,
bedzie rést eksport oraz konsumpcja. Z kolei Polski Instytut Ekonomiczny (PIE) prognozuje, ze tempo wzrostu
PKB w tym roku w naszym kraju wyniesie 4,4 proc., gtébwnie dzigki efektowi odtozonego popytu. Komisja
Europejska podniosta prognozy wzrostu gospodarczego dla Polski na 2021 r. na poczatku lipca, z 4 proc. do 5
proc. ZPP w autorskiej prognozie przewiduje z kolei wzrost na poziomie 4 proc. w 2021 roku i 5,1 proc. w 2022
roku.

Dynamiczne odbicie gospodarcze - nie tylko w Polsce, ale i na catym Swiecie - sprawia, ze ro$nie znaczgco popyt
na surowce, a to wytwarza presje cenowg. Pojawiajg sie tzw. pozafinansowe bariery w dziatalnosci. W maju
wskazniki op6znien w dostawach oraz kosztow produkcji i cen wyrobédw gotowych wyszty na rekordowe poziomy,
a bliskie maksimum byly réwniez wskazniki zatrudnienia oraz zapaséw poétproduktdw oraz zalegtosci
produkcyjnych. Dane pokazujg wysoki popyt na prace, co w potgczeniu z zalegtosciami w produkcji daje
niewystarczajgce moce przerobowe, czyli pojawia sie koniecznos$¢ inwestyc;ji.

Zwiqzek Przedsigbiorcow ul. Nowy Swiat 33 T: +48 22 826 08 31 www.zpp.het.pl
i Pracodawcow 00-029 Warszawa E: biuro@zpp.net.pl NIP: 522-295-88-64



Memorandum

Bariery dzialalnosci - niedob6r surowcow, materiatéw i pétfabrykatow (z przyczyn pozafinansowych)
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3. Dynamiczne odbicie w niektorych branzach — przemyst, transport i handel

Gdy w ubiegtym roku rozpoczynata sie pandemiczna recesja, ekonomisci zastanawiali sie jaki ksztatt ona
przybierze, wraz z poézniejszym odbiciem — czy bedzie to V (gteboki kryzys, szybkie odbicie),
W (seria recesji i odbi¢) a moze L (diugotrwata recesja). Dzi$ juz wiemy, ze zaden z tych scenariuszy sie nie
sprawdzit, a zrealizowat sie scenariusz K. Oznacza to, ze niektére branze i sektory dosé¢ szybko i dynamicznie
wyszly z pandemicznej recesji, a inne znajdujg sie wcigz w sytuacji nie do pozazdroszczenia.

Najlepiej przez pandemiczng recesje przeszty - i najszybciej z niej wychodzg - przemyst, transport oraz handel.
Produkcja sprzedana przemystu w | kwartale br. byta o 7,8 proc. wyzsza, niz przed rokiem (kiedy notowano
wzrost o 0,9 proc. r/r). W maju produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 29,8 proc. r/r, po tym jak w kwietniu
skoczyta 0 44,5 proc. r/r. Polski przemyst jest beneficjentem ozywienia w $wiatowej gospodarce.

Warto tutaj zerkng¢ na wyniki eksportu z | i Il kwartatu br. Od stycznia do kwietnia br. eksport ogétem wynidst 90
mid euro (+19 proc. r/r) - podaje GUS. Eksport towaréw w kwietniu zwyzkowat az 69,2 proc. r/r, wobec 27,7 proc.
r/r w marcu, a w maju o 41,7 proc. r/r. Dwucyfrowe wyniki z kwietnia i maja to efekt niskiej bazy, ale tez popis sity
popytu na polskie towary. Co wazne, takie wyniki polski eksport osiggngt przy dopiero rozpedzajacej sie
gospodarce niemieckiej, ktora jest naszym gtéwnym partnerem handlowym.

Popyt na produkowane nad Wistg baterie samochodowe, odbiorniki TV, katalizatory, odziez i meble jest duzy
i rosnie. Bardzo duzy wptyw na $wietne wyniki przemystu ma zorientowana proeksportowo branza motoryzacyjna.
Wysokg kontrybucjg mogg sie pochwali¢ réwniez producenci zywnosci, tworzyw sztucznych czy wyrobow
metalowych. Nie zawodzg réwniez producenci urzgdzen elektrycznych, ktdrzy gros produkcji sprzedajg za
granice — wynika z danych GUS i PontInfo. Warto zwréci¢ uwage rowniez na produkcje AGD — polscy producenci
zaspokajajg okoto 2 proc. swiatowego popytu, a ten wzrést w pandemii z uwagi na zjawisko substytucji wydatkéw
(ti. konsumenci zaoszczedzili na rozrywce, wiec postanowili wymieni¢ pralke czy lodéwke) — wynika z raportu
,Producenci i dostawcy AGD w obliczu nowych trendéw i wyzwan” (Bank Santander / SpotData, maj 2021).
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10 najwiekszych eksporteréw AGD (mid USD)
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Przed przemystem pojawia sie jednak wyzwanie: ograniczenia podazowe sprawiajgce, ze produkcja nie nadgza
za dynamicznie rosngcymi zamoéwieniami. Swietnym przyktadem jest niedobdr potprzewodnikéw, o ktérym byto
gtosno w ostatnich tygodniach m.in. za sprawg probleméw koncernu Tesla. Przy czym w Polsce na razie

probleméw w sektorze motoryzacyjnym nie widaé, bo produkcja pojazdéw w maju skoczyta az o 103,9 proc. r/r,
po wzroscie o 370 proc. w kwietniu (to byt efekt skrajnie niskiej bazy).

Zwiqzek Przedsigbiorcow ul. Nowy Swiat 33 T: +48 22 826 08 31 www.zpp.het.pl

i Pracodawcow 00-029 Warszawa E: biuro@zpp.net.pl NIP: 522-295-88-64



Memorandum

Bardzo dobre perspektywy sg przed przedsiebiorstwami handlowymi. Konsumpcja prywatna w | kwartale 2021
urosta o 0,2 proc. r/r, wobec spadku o -3,2 proc. r/r w IV kwartale 2020). Sprzedaz detaliczna

w maju wzrosta realnie o 13,9 proc. r/r, po wzroscie o 21,1 proc. r/r w kwietniu. W maju sprzedaz tekstyliow
poszta w gore o 92,2 proc. r/r a sprzedaz mebli, sprzetu RTV / AGD urosta o 30 proc. r/r.

Co wiecej, dane PKO BP z kart klientow pokazuja, ze popyt konsumpcyjny jeszcze w kwietniu byt pod presjg
antypandemicznych restrykcji, jednakze na poczatku maja — wraz z otwieraniem gospodarki — dostownie
eksplodowat i pozostawat w kolejnych tygodniach na wysokim poziomie. ,Wymuszone” przez pandemiczne
lockdowny oszczednosci gospodarstw domowych wynoszg okoto 85-102 mid zt, co odpowiada 6,5-7,8 proc.
konsumpcji prywatnej z 2019 r. W czasie pandemii stopa oszczednosci Polakéw wzrosta z 3 proc. w 2019 r. do 10
proc. w 2020 r. Konsumenci w krajach, ktore sg liderami szczepien (Izrael, Kanada) duzo wydajg po zniesieniu
ograniczen, podobnie beda sie zapewne zachowywaé Polacy.

W 2021 roku mocno rozpedza sie branza transportowa. Firmy transportowe w Il kwartale br. ocenialy swojg
sytuacje najlepiej od 30 miesiecy — méwi o tym odczyt Barometru EFL dla branzy transportowej na poziomie 65,6
pkt. (+10,4 pkt. k/k), wynikajgcy z optymistycznych prognoz dotyczgcych inwestycji i sprzedazy.

4. Jak radza sobie najbardziej dotknigci pandemicznymi ograniczeniami — ustugi, hotelarstwo, turystyka

Spoéjrzmy teraz na te branze i sektory, w ktére pandemia i obostrzenia uderzyly najbardziej. Jest to gtdwnie
szeroko pojmowany sektor ustugowy - a w szczegolnosci branza turystyczna, HoReCa oraz eventowa (koncerty
itd.). Jej dziatalno$¢ przez duzg czes¢ 2020 r. i w | kwartale 2021 r. byta mocno ograniczona, poza tym dodatkowo
spoteczenstwo miato opory przed podrézowaniem czy korzystaniem z atrakcji przyciggajgcych wigksze rzesze
ludzi (jak aquaparki, wyciggi narciarskie czy restauracje). Firmy znaczaco ograniczyly ilos¢ podrézy stuzbowych.

Kontrybucja sektora zakwaterowanie i gastronomia oraz dziatalnos¢ kulturalna do rocznej dynamiki PKB w IV kw.
2020 wyniosta odpowiednio -0,9 i -2,0 pkt. proc. — wynika z danych GUS. W | kwartale br. w zakwaterowaniu
i gastronomii warto$¢ dodana spadta o 77,2 proc. r/r (niemal réwnie mocno, co w Il kwartale 2020 roku: -78,4
proc. r/r), a pierwszy raz od niemal dekady liczba dziatalno$ci z branzy turystycznej wykreslonych z rejestru KRS
przekroczyta liczbe nowych firm. Z polskiego rynku turystycznego w | kwartale 2021 znikneto blisko 80 firm,
a kolejnych 185 zostato zawieszonych, zawieszono dziatalno$¢ niemal 500 hoteli i obiektdw noclegowych (+50
proc. r/r) - podaje firma Dun & Bradstreet.

,W 4920 stopa rentownosci branzy hotelarskiej wyniosta -83,6%, a branzy gastronomicznej -6,0%. Przychody
byty odpowiednio o 65 i 15% nizsze r/r (firmy >49 zatr.). Wediug Izby Gospodarczej Hotelarstwa Polskiego do
17% wzrosta w marcu 2021 liczba zamknietych hoteli, a 8 na 10 otwartych obiektéw zanotowato Srednie
obtozenie znacznie ponizej progu rentownosci. Nastroje 62% ankietowanych hotelarzy sg w marcu 2021 bardziej
pesymistyczne (+10pp) niz przed miesigcem. W raporcie Corona Mood firmy Gfk podano, ze 8% lokali
gastronomicznych zostato zlikwidowanych, a 25% zawiesito dziatalno$¢” — zwracajg uwage analitycy PKO BP.

Trzeba dodaé, ze branza ustugowa jest bardzo wrazliwa na ryzyko administracyjne, ktére wcigz wisi nad nig

z uwagi na pandemie. Doskonatym przyktadem jest nagta decyzja o wprowadzeniu od 24 czerwca obowigzkowej
10-dniowej kwarantanny dla przyjezdzajgcych do Polski z panstw niebedacych w strefie Schengen

i nienalezgcych do europejskiego obszaru granicznego. Obostrzenie to zostato wprowadzone przez ustawodawce
z kilkugodzinnym vacatio legis, co oburzylo branze turystyczng, i oczywiscie uderzylo w jej biznes, gdyz
wprowadzito ponownie niepewnos¢ wsrad turystéw w zakresie planowania wypoczynku poza UE.
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Branza HoReCa oraz turystyczna nie sg skazane na kleske, bo popyt na te ustugi bedzie w krotkim terminie
przewyzszat obnizong podaz, a marze na tej dziatalnosci mogag w krotkim okresie by¢ bardzo wysokie. Nie da sie
jednak ukry¢, ze firmy z tej branzy mogg by¢ zmuszone do zwigkszania skali dziatalnosci wedle zasady ,grow or
die” (,rozwijaj sie lub gin”). Poza tym, widaé juz sygnaty, ze majg one problem z pracownikami, ktorzy
w poszukiwaniu statych dochoddw i stabilizacji w trakcie lockdownéw przekwalifikowali sie i znalezli sobie inne
zajecia w innych sektorach.

5. Jesienna fala — zagrozenie dla odbudowy gospodarczej?

Jak zachowa sie polska gospodarka w catym 2021 roku? Czy ma szanse na dodatnie tempo wzrostu PKB, nawet
jesli na jesieni pojawi sie kolejna fala zachorowan na COVID-19, a wraz z nig kolejne obostrzenia w zyciu
spoteczno-gospodarczym?

Zdecydowana wigkszos¢ ekonomistow jest optymistycznie nastawiona do tego, w jaki sposdb Polska poradzi
sobie w nadchodzacych miesigcach w zakresie aktywnosci gospodarczej. Bank Swiatowy zaktada, ze
nadwislanska gospodarka w 2021 roku urosnie o 3,8 proc., czyli w tempie wyzszym, niz choc¢by rosyjska (3,2
proc.), ale jednak grubo ponizej sredniego tempa wzrostu gospodarki Swiatowej (5,6 proc.), czy tez tempa
rozwoju gospodarek wschodzgcych (6 proc.).

,Mimo kolejnej fali pandemii i dtugotrwatego zamknigcia wielu najwigkszych gospodarek UE, powrdét Polski do
poziomu PKB sprzed pandemii bedzie mozliwy juz na poczatku 2022 roku.” — powiedziata w kwietniu br. Beata
Javorcik, gtéwna ekonomistka Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju w wywiadzie dla portalu Obserwator
Finansowy.

Wedle ekonomistéw Banku Millennium, straty gospodarcze z 2020 roku uda sie odrobi¢ juz w tym roku.

,Nasilenie pandemii i wprowadzone w zwigzku z tym obostrzenia sanitarne spowolnig tempo wzrostu PKB w 2Q.
Naszym bazowym scenariuszem jest ustabilizowanie sytuacji epidemicznej w obrebie 2Q, co wydaje sie realne
biorgc pod uwage zapowiedziane wyrazne przyspieszenie procesu szczepien, a takze naturalny wzrost
odpornosci tej czesci spoteczenstwa, ktéra przeszia infekcje koronawirusa. (...) Paliwem dla gospodarki bedzie
konsumpcja i eksport, cho¢ wraz z ustepowaniem niepewnosci odradzac sie powinny takze inwestycje firm.” —
stwierdzili ekonomisci Banku Millennium w publikacji ,Makro i Rynek. Oczekiwanie na letnie ozywienie” (kwiecien
2021).

Przy zatozeniu, ze polski biznes ma juz opracowane dziatania w ramach obostrzen, a pod koniec roku wigkszos$é
polskiego spoteczenstwa bedzie zaszczepiona, mozna z duzg dozag prawdopodobienstwa stwierdzié, ze kazde
kolejne ewentualne fale COVID-19 beda coraz mniej przeszkadzatly w dziatalnosci gospodarczej (o ile
szczepionki bedg skuteczne, a ewentualne mutacje SARS-CoV-2 nie bedg agresywniejsze i odporniejsze).
Oczywiscie, mowa tutaj o dziatalnosci w tych branzach i sektorach, ktére nie prowadzg bizneséw polegajacych na
— czy tez wymagajgcych — gromadzenia sie 0séb na relatywnie matej przestrzeni. Podczas kolejnych kwarantann
ponownie poszkodowane moga by¢ firmy z branzy hotelarskiej czy szeroko pojmowanej rozrywkowej
(organizujgce mecze, koncerty). Tymczasem branza przemystowa czy handlowa powinna dziata¢ coraz sprawniej
podczas ewentualnych lock-downdéw, w ramach wypracowanych juz zasad postepowania, przyzwyczajeh
i srodkéw bezpieczenhstwa.
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Memorandum

To oznacza, ze wiekszos$¢ branz, oraz polska gospodarka jako cato$¢, powinna radzi¢ sobie coraz lepiej
w warunkach przedtuzajgcej sie pandemii. Tym samym, by¢ moze uda sie unikna¢ recesiji klasycznie definiowanej
— czyli jako spadek PKB przez co najmniej dwa kolejne kwartaty. Nie jest jednak to zupetnie wykluczone, tak
samo jak pojawienie sie jednego kwartatu ze spadkiem PKB (moze to by¢ IV kwartat 2021 lub | kwartat 2022).
Przy czym, biorgc pod uwage efekt bazy, wystgpienie recesji zimg 2021/22 musiatloby wigza¢ sie ze
zdecydowanym ograniczeniem dziatalnosci gospodarczej, czyli pojawieniem sie groznej / agresywnej mutacji
koronawirusa.
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6. Podsumowanie

Kotem zamachowym polskiej gospodarki w trakcie popandemicznego odbicia okazuje sie — i nie jest to wielkie
zaskoczenie — eksport, ktérego dynamika jest wysoka i wspétgra z tym, co dzieje sie w gospodarce Swiatowe;.
Polska gospodarka korzysta obecnie z gestej sieci powigzan nie tylko z gospodarkg niemiecka, ale tez
z gospodarkami z catego Swiata (Wielka Brytania, Czechy, Rosja czy USA). Mozna przypuszczac, ze pozycja
polskich eksporteréw, w wyniku pandemii, umocni si¢ — szczegdlnie w obrebie strefy euro.

W niektérych branzach i sektorach odbicie jest dynamiczne, jak gdyby korzystalty one ze swego rodzaju
Lframpoliny”, zbudowanej przede wszystkim z globalnego popytu. Chodzi tutaj gtéwnie o przemyst
i przedsiebiorstwa produkcyjne (szczegodlnie te, kidre wiekszos¢ sprzedazy realizujg poza granicami naszego
kraju). Ale nie wszyscy sie na trampolinie mieszczg, pozostajgc wcigz w gruncie rzeczy na kwarantannie — tutaj
nalezy wskazac¢ gtéwnie szeroko pojmowane branze ustugowe i rozrywkowe.

Na rynku pracy sytuacja jest dobra (stopa bezrobocia wynosi 6,1 proc.), aczkolwiek niektore sektory gospodarki
mogg zosta¢ dotkniete niedoborem ragk do pracy. Mozna tutaj wskaza¢ gastronomie i turystyke - bo ludzie
pracujgcy w tych sektorach w trakcie lockdowndéw zostali niejako zmuszeni przez sytuacje zyciowg do
przekwalifikowania sie.
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Memorandum

Oczywiscie, nie jest tak, ze dynamiczne odbicie bedzie trwato wiecznie. Pojawiajg sie pierwsze rysy, a na
horyzoncie juz wida¢ zagrozenia dla dobrej koniunktury. Po pierwsze, nalezy mie¢ na wzgledzie kwestie IV
jesiennej fali, zwigzanej z rozprzestrzenianiem sie tzw. wariantu Delta koronawirusa. Warto tutaj jednak
podkresli¢, ze tylko w scenariuszu negatywnym — zaktadajgcym pojawienie sie groznej i zarazliwej mutacji
koronawirusa, co wymusitoby kolejne ,twarde” lockdowny - mozna spodziewac sie kolejnej recesji w polskiej
gospodarce w najblizszych kwartatach (a tym samym kolejnego mocnego uderzenia w handel i ustugi).
Scenariusz bazowy powinien zaktadaé efektywne szczepienia i nabycie odpornosci zbiorowej oraz wzrost
gospodarczy, ewentualnie pojawienie sie jednego kwartatu z ujemnym PKB. Scenariusz optymistyczny zas
powinien zaktadac trwaty, a nawet solidny, wzrost gospodarczy m.in. z uwagi na swietng koniunkture globalng
oraz bardzo wysokie oszczednosci gospodarstw domowych, ktére bezposrednio beda napedza¢ handel,
a posrednio i inne sektory gospodarki.

Jednak koronawirus i ewentualny jesienny lockdown to nie jedyne ,czarne chmury”. Wystarczy wskazaé tutaj
kwestie niedoboréw niektorych surowcow czy potproduktow (moze to uderzy¢ w firmy przemystowe), kwestie
presji cenowej (globalny boom podnosi ceny surowcéw). Poza tym nadejdzie zapewne zmiana struktury popytu
na Zachodzie — konsumenci przerzucg swoje zainteresowanie z dobr na ustugi. Nad branzg ustugowg
i turystyczng wiszg czynniki ryzyka regulacyjnego (jak pokazuje przyktad z nagtym wprowadzeniem 10-dniowej
kwarantanny dla oséb przybywajgcych do Polski z panstw niebedgcych w strefie Schengen).

Popandemiczne skoki na trampolinie mogg sie wiec dos¢ szybko skonczy¢. Pozostaje jednak mieé¢ nadzieje, ze
nawet jesli pandemia jeszcze potrwa, to gospodarka nie powrdci juz do recesiji, bo zakres adaptacji konsumentéw
i firm do zmienionej rzeczywistosci bedzie znaczacy.
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