Aktualizacja Prognozy
Ekonomicznej ZPP na rok 2022

e Bezrobocie

e Inflacja

e \Wzrost PKB

e Stopa inwestycji
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Streszczenie

2021 to rok odbicia gospodarczego po kryzysie spowodowanym epidemig COVID-19. Powrdt
gospodarki do relatywnej normy po okresie cyklicznych lockdowndéw i ograniczen nie oznacza jednak,
ze z krajobrazu zniknety zwigzane z epidemia zagrozenia.

Pojawianie sie kolejnych wariantdw koronawirusa generuje niepewnos$¢ zaréwno po stronie rzgdéw,
jak i firm, a specyficznym ,,spadkiem” po okresie ekspansywnej polityki fiskalnej i pienieznej roku 2020
jest rosngca w wiekszosci rozwinietych gospodarek inflacja.

To wtasnie ten wskaznik sprawit, ze wiekszos¢ prognoz przygotowanych w pierwszej potowie roku 2021
(w tym i prognoza ZPP) zdezaktualizowata sie — osrodki analityczne nie braty pod uwage mozliwosci tak
szybkiego wzrostu cen w niemal catym rozwinietym swiecie.

Majac na uwadze te okolicznosci, ponizej przedstawiamy aktualizacje prognozy gospodarczej ZPP na
rok 2022. Biezgcy odczyt prezentuje sie nastepujaco:

Bezrobocie
Byto: 5,9%
Jest: 5,3%
Inflacja
Byto: 3,1%
Jest: 6,5%
Wazrost PKB
Byto: 5,1%
Jest: 5,2%
Stopa inwestycji (jako % PKB)
Byto: 17,2%

Jest: 16,9%

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



fdzprp

Stopa bezrobocia

Bezrobocie rejestrowane systematycznie maleje z rekordowego poziomu w styczniu b.r. kiedy
wyniosto one 6.5% i stanowito peak covidowych wzrostow. Obecnie (pazdziernik 2021r.) wynosi ono
5.5%. Po zniesieniu lockdowndw potgczonym z wiosenno — letnim czesciowym wyszczepieniem
populacji, zycie wrdcito do relatywnej normalnosci. Z uwagi na ograniczone mozliwosci podrdzy
miedzynarodowych, w tegoroczne wakacje Polacy czesto zostawali w kraju, na czym zyskata branza
turystyczna, szczegélnie mocno dotknieta pandemig w 2020r. Ponownie funkcjonuje gastronomia oraz
eventy. W tej drugiej branzy, zaobserwowaé mozna byto pewng che¢ zrekompensowania sobie strat
z roku ubiegtego.

Sytuacja epidemiczna jest jednak zmienna. Regularnie pojawiajg sie nowe odmiany wirusa. Letnia akcja
szczepien nie odniosta spodziewanego efektu. Przynajmniej jedng dawka zaszczepito sie zaledwie 53%
populacji. Projekt uprawnienia pracodawcy do informacji o szczepieniu pracownika, ktéry znacznie
mogtby dw odsetek zwiekszy¢, jest procedowany w parlamencie. Jasne jest jednak, ze rzad, w ramach
koalicji, nie posiada wiekszosci sejmowej.

W dyskusji nt. bezrobocia pandemicznego pomijany jest takze watek dziatalnosci gospodarczych.
Przypusci¢ mozna, ze przynajmniej czes$¢ z otworzonych w 2020 i 2021r. JDG zostata wymuszona albo
przez pracodawce (by obnizy¢ koszty zatrudnienia) albo byta nastepstwem zwolnienia z pracy, zatem
realne bezrobocie w 2020r. mogto by¢ wyzsze niz podajg oficjalne statystyki. W 2021r. cze$¢ z ww.
znalazta prace, wowczas zamykata albo zawieszata JDG, albo tez zamykata jg nie mogac znalezé zlecen.
Pewnego poparcia tej teorii dajg dane REGON. Odpowiednie analizy, z uwagi na posiadanie
jednostkowych danych PIT-ZUS, mogtoby wykona¢ Ministerstwo Finanséw.

Na 2022r. zatozy¢ mozna powrét do sytuacji z 2019r. czyli dalszy delikatny spadek i bezrobocie na
poziomie okoto 5.4% w 2021r. i 5-5.6% w 2022r. z poziomem 5% osigganym blizej korica roku.
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Inflacja

Druga potowa roku 2021r. uptywa pod znakiem inflacji CPl. Cho¢ na poczatku roku miescita sie ona
jeszcze w celu inflacyjnym NBP, tj. 2.5% +- 1lpp, to latem go przekroczyta i przez kilka miesiecy
utrzymywata sie na poziomie okoto 4.5%. Cho¢ cze$¢ ekonomistdw wskazywata, ze mozliwe sg dalsze
wzrosty, a przynajmniej uwazata, ze NBP powinien zainterweniowa¢, by wprowadzi¢ CPI z powrotem
w pasmo, bank centralny przyjat postawe wyczekujgca. Niestety, pod koniec roku, dynamika wzrostu
inflacji przyspieszyta. W pazdzierniku, po wrzesniowym odczycie CPl na poziomie 5.9%, RPP po raz
pierwszy zdecydowata sie interweniowad i podniosta stopy procentowe o0 0.5%, po czym kontynuowata
cykl w listopadzie (0.75%). Ostatni odczyt CPI, za pazdziernik 2021r. wskazuje 6.8%, przy czym wielu
analitykéw przewiduje nawet odczyty dwucyfrowe w grudniu b.r. Chociaz czesto jako przyczyne inflacji
wymienia sie wzrosty cen energii elektrycznej (pochodna znacznego, kilkukrotnego wzrostu cen
uprawnien do emisji CO2 na przestrzeni ostatnich kilkunastu miesiecy) oraz gazu, to inflacja
0CzyszCzona z cen zywnosci i energii oraz cen najbardziej zmiennych wyniosta, wg samego NBP, 4.5%
w pazdzierniku, czyli zauwazalnie przekroczyta gérng granice pasma. W analizie inflacji pamietaé nalezy
o waskich gardtach swiatowych tancuchdw dostaw, ktére wywotujg presje cenowg od strony
podazowej, przyktadowo brakuje chipéw elektronicznych. Oprocz dziatan RPP, rzagd przygotowuje tzw.
tarcze antyinflacyjng, sktadajaca sie gtdwnie z obnizki podatkow na energie elektryczng, paliwa i gaz
ziemny. Szczegdtowo:

e Akcyza na paliwa obnizona do minimum unijnego, od 20.12.2021r. do 20.05.2022r.
e Zawieszenie podatku od sprzedazy detalicznej dla paliw, od 1.01 do 31.05.2022r.

e Obnizka do 5% (z 23%) VATu na energie elektryczng w | kwartale 2022r.

e Obnizka do 8% (z 23%) VATu na gaz ziemny w | kwartale 2022r.

Na arenie miedzynarodowej, rzad RP postuluje reforme systemu EU ETS, w ramach ktérej instytucje
finansowe zostatyby usuniete z rynku (podobnie funkcjonuje system handlu emisjami w Chinach) oraz
reforme zielonych certyfikatow.

Zaproponowang czasowg obnizke podatkdow nalezy ocenic¢ pozytywnie. Powrét do poprzednich stawek
powinien jednak odbyc¢ sie stopniowo, by nie wywotaé nagtego szoku w spoteczenstwie. Podstawowym
zadaniem wydaje sie na ten moment przeczekanie zagranicznych problemdéw podazowych i na to
obliczona jest tarcza inflacyjna. Po uwolnieniu dostaw inflacja powinna sie czeSciowo ustabilizowac.
Oczekiwaé nalezy jednak wysokich odczytéw w grudniu b.r. i podwyzszonego poziomu przez caty
2022r. Przewidujemy sSrednig na poziomie okoto 8% w grudniu oraz poziom 5.5-7.5% w trakcie 2022r.
z wartosciami ponad 7% na poczatku roku, stopniowo spadajgcymi do poziomu 5.5-6% w jego ostatnim
kwartale.
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PKB

Ogromne wahania PKB w ostatnim okresie, spowodowane lockdownami raczej odchodzg w przesztos¢,
chociaz powrdt obostrzen jest niewykluczony. Rzad miedzy stowami przyznaje, ze gdyby nie widmo
silnego oporu spotecznego, bytyby one juz wprowadzone. Zaktadajac jednak, ze akcja szczepien bedzie
postepowac oraz, ze nie wydarzy sie nic niespodziewanego, PKB powinno wréci¢ na relatywnie
normalne tory. Podobnie jak w przypadku inwestycji, kluczowe znaczenie ma skuteczne
przeprowadzenie niezbednych reform. Przewidujemy skromny wzrost w IV kwartale 2021r. na
poziomie 0.6% oraz ok. 2% w | kwartale 2022r. i dalej 1.4-1.6% w |I-IV kwartatach 2022r.
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Inwestycje

Nakfady brutto na srodki trwate w relacji do PKB charakteryzujg sie sezonowoscig, jednakze ich
dynamika wyhamowata z uwagi na pandemie COVID. Dtugotrwate lockdowny wyczerpaty rezerwy
finansowe przedsiebiorcéw, dla ktdrych czestym priorytetem po powrocie do dziatalnosci byto zwykte
odzyskanie ptynnosci. Relatywnie suchg stopg przez kryzys przeszty wytgcznie duze firmy, zwykle
panstwowe lub znajdujgce sie w rekach kapitatu zagranicznego (te ostatnie wykazujg ponadto
tendencje do nieptacenia CIT w Polsce, co pozbawia budzet naleznego dochodu, ktéry mogtby by¢
wykorzystany wtasnie na inwestycje). Oszczednosci Polakdw pochtania takze inflacja, ktéra, przy
niskich stopach oprocentowania depozytéw, powoduje, ze nie optaca sie trzymac oszczednosci. Bez
dodatkowego pobudzenia przewidywac mozna ciggle malejgcg dynamike inwestycji.

Duzymi szansami na rozwdj sg niezbedne reformy: transformacja sektoréw energetycznego oraz
odpadowego i modernizacja armii. Pierwszy i ostatni wymagajg wydatkow rzedu kilkaset miliardéw zt.
na przestrzeni najblizszych kilkunastu lat.
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