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Podsumowanie roku w Polsce — opinia Gtownego Ekonomisty ZPP

Wiekszos¢ danych za rok 2021 juz sptynetfa, wiec to dobra pora na gospodarcze podsumowanie
minionych 12 miesiecy. 2021 rok zaczat sie od nadziei zwigzanych ze szczepieniami na COVID, ktére
przyczynity sie do wzrostu optymizmu na rynkach. Niewiele obnizyta go nawet zimowo-wiosenna
dotkliwa fala epidemiczna, ktéra dotkneta Polske i kraje Zachodu. W wielu krajach wkrdétce doszto do
szybkiego spadku liczby zachorowan i zgondw na COVID-19. Ozywienie gospodarcze byto wiec
zjawiskiem zrozumiatym i poniekad naturalnym. Z uptywem czasu optymizm wzgledem szczepionek
ostabt, zwtaszcza kiedy okazato sie, ze wraz z ewolucjg wirusa coraz stabiej zabezpieczajg przynajmniej
przed ryzykiem zachorowania. To z kolei przetozyto sie na spadek wartosci akcji firm dostarczajgcych
szczepionki. Pomimo wszystko jednak, w Il potowie roku nie nastgpit powrét to lockdowndéw w skali
widzianej jeszcze zimg i wiosna.

Zamkniecie gospodarek, powtarzajgce sie lockdowny w roku 2020 doprowadzity do gwattownych
obnizek, a potem utrzymywania sie niskich cen surowcédw energetycznych i energii, a spadkéw cen
débr konsumpcyjnych. Od poczatku roku widoczny byt odwrdt od tych deflacyjnych trendéw.
Szczegdlnie wyraznie byto to widaé, ze wzgledu na efekt bazy, w Il kwartale. Jednak wzrost cen, ktéry
poczagtkowo wydawat sie powrotem do stanu sprzed pandemii, w kolejnych kwartatach nie
wyhamowat. W efekcie pod koniec roku 2021 ceny gazu ziemnego i energii na niektdrych rynkach
zaczety osiggad rekordowe poziomy. Szczegdlnie w Europie zaczety pojawiac sie sygnaty, ze osiggniete
w IV kwartale poziomy tych cen, o ile utrzymajg sie dtuzej, mogg wptywac¢ na miedzynarodowg
konkurencyjnosé produkciji.

Jednym z czynnikdéw sprzyjajgcych wzrostowi cen ropy naftowej i gazu ziemnego byt narastajgcy kryzys
logistyczny: szereg czynnikdw wptynat na wydtuzenie czasu dostaw, a nawet na zerwanie tancuchéw
dostaw, m.in. spowolnienie obstugi w portach (zwtaszcza chinskich) w okresie pandemii, wydtuzajace
sie wraz z ozywieniem globalnej gospodarki ,korki” statkéw, niedobory surowcow i pétproduktéw
hamujace dalszg produkcje (jak w przypadku podzespotéw elektronicznych, ktérych braki wptynety na
zdolnosci produkcyjne producentéw samochodéw, komputeréw, elektroniki domowej, a nawet
materiatow eksploatacyjnych (jak cartridge do drukarek). Symbolem tych probleméw w swiatowym
handlu stat sie, zapomniany juz chyba nieco, zakleszczony w kanale sueskim kontenerowiec Ever Given,
ktdry na 6 dtugich dni wstrzymat ruch na tym kluczowym szlaku tgczagcym Azje i Europe.

Pomimo poprawy sytuacji na rynkach, wiele panstw kontynuowato — wprawdzie powoli je ograniczajgc
— dziatania w sferze fiskalnej i monetarnej, wspierajace przedsiebiorcow i konsumentéw w zwigzku
z niemedycznymi dziataniami podejmowanymi w celu zahamowania pandemii (zwtaszcza réznymi
formami lockdowndw). Nieréwnowaga w S$wiatowym handlu i ekspansja fiskalna stworzyty za$s
Srodowisko sprzyjajgce inflacji —i tak, z rekordowo niskich pozioméw inflacji w 2020 $wiat w roku 2021
zaczat szybko przechodzi¢ do sSrodowiska podwyzszonej inflacji.
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Otoczenie miedzynarodowe miato wptyw na sytuacje gospodarczg Polski, ale istotng role odgrywaty tu
takze czynniki o charakterze regionalnym i czysto lokalnym, polskim. Spdjrzmy wiec, co sie dziato
w Polsce. Pomimo niestabilnosci na swiatowych rynkach i narastajacych ryzyk wewnetrznych stan
polskiej gospodarki byta dobry. Szybko rosta produkcja przemystowa, nie tylko w pierwszych
miesigcach roku (ze wzgledu na efekt bazy), ale takze w ostatnim kwartale. W efekcie stato sie to
jednym z czynnikéw wptywajgcych na szybki wzrost gospodarczy (wstepne szacunki méwig o niemal
6% rocznej dynamice wzrostu PKB, i ponad 7% w ostatnim kwartale). Oczywiscie trzeba pamietaé, ze
punktem odniesienia jest kryzysowy rok 2020. Zatem, pomimo dobrej sytuacji makroekonomicznej
dynamika narastania problemdw i ryzyk niepokoi.

Podobnie jak wiekszos¢ Europy, Polska weszta w rok 2021 z niskg inflacjg i rekordowo niskimi stopami
procentowymi. Decyzjami RPP ten niski poziom stép procentowych zostat utrzymany az do jesieni,
pomimo coraz mocniejszych sygnatdw Swiadczgcych o narastajgcym ryzyku inflacji. Nastepowata
bowiem kumulacja czynnikéw wewnetrznych (polityka stop procentowych, ekspansja fiskalna,
stabniecie ztotego) i miedzynarodowych (wzrost cen na rynkach zwigzany z problemami
transportowymi, wzrost cen energii i surowcéw energetycznych). O ile na poczatku roku stopa wzrostu
cen r/r nie przekraczata 2%, o tyle pod koniec zblizyta sie do 9% z silng tendencjg wzrostowa.

W ostatnim kwartale roku RPP zmienita w koncu polityke stdép procentowych i rozpoczat sie cykl ich
podnoszenia. W pazdzierniku, po raz pierwszy od 9 lat podniesiona zostata podstawowa stopa
procentowa (z historycznie niskiego poziomu 0,1%), a do konca roku poziom referencyjna stopa
procentowa wzrosta do 1,75%. Miedzybankowe stopy procentowe WIBOR (majace istotny wptyw na
oprocentowanie kredytéw) wrosty w jeszcze wiekszym stopniu (z 0,24% na poczatku pazdziernika do
2,54 na koniec grudnia).

Ostatni rok byt tez rokiem utrzymujgcego sie niskiego poziomu inwestycji: stopa inwestycji przez
pierwsze trzy kwartaty utrzymywata sie wcigz, jak w poprzednich latach, na relatywnie niskim
poziomie. Cho¢ danych jeszcze brak, mozna sie obawiac réwniez o strukture wydatkédw inwestycyjnych
(w tym duzy udziat inwestycji publicznych i dokonywanych przez przedsiebiorstwa, ktérych
wtascicielem lub znaczagcym udziatowcem jest panistwo).

Rok 2021 byt tez okresem planowych i awaryjnych préb regulowania sytuacji rynkowej za
posrednictwem nie tylko dziatan fiskalnych, ale tez bezposrednich ingerencji w system podatkowy.
Sztandarowym projektem w dziedzinie polityki gospodarczej stat sie Polski tad — nowy system
podatkowy, majgcy zmienic strukture obcigzenn podatkowych obywateli. Wprowadzone pospiesznie
rozwigzania (obowigzujgce dopiero od roku 2022) okazaty sie niespdjne, a obietnice sktadane przez
rzad — nie zawsze prawdziwe. Szybko podejmowane préby fatania na biezaco najbardziej razgcych
usterek nowego systemu pogtebiaty chaos — ale to wszystko stato sie odczuwalne dopiero w roku 2022.
Co wiecej, rzad prébuje réwniez ograniczy¢ negatywne skutki inflacji poprzez okresowe zmiany
poziomu podatkéw. W ostatnich miesigcach roku szczegdlnie dolegliwy, zaréwno dla przedsiebiorcéw
jak i konsumentow stat sie wzrost cen energii i gazu. Rzad podjat préby ograniczenia jego skutkow
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poprzez okresowe zmniejszenie podatkow (VAT, akcyza). Pdzniej rozpoczeta sie tez dyskusja o obnizce
VAT-u na produkty zywnosciowe — plan zrealizowano dopiero w styczniu 2022.

W wyniku dziatan rzgdu i nowych regulacji, system podatkowy na przetomie roku 2021 i 2022 stat sie
jeszcze bardziej chaotyczny i nieprzejrzysty niz kiedykolwiek wczesniej. Wydaje sie, ze wtasnie
nieprzejrzystos¢ i ogromny poziom komplikacji systemu, wzmocniony jeszcze przez stosowanie
recznego sterowania i arbitralnych decyzji (choéby korygujgcych wczesniejsze btedy pospiesznie
ogtaszanymi rozporzadzeniami) jest najpowazniejszg wadg tego systemu. O ile bowiem o zasadnos¢
wyzszych lub nizszych podatkéw mozna sie spieraé, to nie ma watpliwosci ze system arbitralny
i skrajnie skomplikowany nie sprzyja rozwojowi, a zwlaszcza nie bedzie sprzyja¢ krajowej
przedsiebiorczosci i innowacyjnosci. Korzysci dla biedniejszej czesci spoteczeristwa przewidziane
w Polskim tadzie na pewno mozna byto osiggnaé prostszymi metodami.

Wreszcie, trzeba jeszcze przypomnieé powazne problemy zwigzane z relacjami z UE, ktdra wstrzymata
akceptacje, a zatem zamrozita dostep do srodkdéw z tzw. Krajowego Planu Odbudowy

Konczacy sie rok byt catkiem udany dla polskiej gospodarki. Wrdécita ona wtasciwie na przed-
pandemiczng Sciezke rozwoju, wyrdznia sie w Europie wysoka dynamiky wzrostu gospodarczego
i niskim bezrobociem. Kilka spraw kfadzie sie cieniem na tym optymizmie: rosnaca inflacja i znaczny
(i niestety bardzo spdzniony) wzrost stép procentowych, ktéry moze przetozyc sie na rosngce problemy
kredytobiorcow, niska stopa inwestycji, rosngca komplikacja systemu podatkowego, problemy
z taficuchami dostaw nierozwigzane na poziomie globalnym. | problem, o ktérym pisatem juz jakis czas
temu: niskie bezrobocie to tak naprawde sygnat ostrzegawczy. Rosngce napiecia na rynku pracy,
zwigzane ze spadajacg dostepnoscig sity roboczej, wymagaja dziatan zaréwno krotko- jak
i dlugookresowych. Wsrdd tych krétkookresowych, pilnie potrzebnych, bez watpienia powinny znalez¢
sie wspierajgce naptyw migrantéw zarobkowych.
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