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Kluczowe liczhy
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Kluczowe wnioski

Po rosyjskiej agresji na Ukraine gospodarka swiatowa spowalnia, jednak wciaz prawdopodobne jest migkkie ladowanie.
Dzieki dobrym wynikom gospodarczym w pierwszej potowie roku sredni wzrost PKB w Polsce wyniesie w 2022 r. 4,8 proc.
W IV kwartale bedzie to jednak niecate 3 proc. W kolejnych latach polska gospodarka bedzie rozwija¢ sie w tempie zblizonym
do swojego potencjatu (3,6 proc.). Jest to efekt stymulacji inwestycji i wydatkow publicznych z Krajowego Planu Odbudowy.

Konsumpcja gospodarstw domowych bedzie wyraznie stabsza niz w poprzednich latach.

Mimo stabszych perspektyw na przyszty rok, taczna skala wzrostu PKB w latach 2021-2023 jest zblizona do naszej prognozy
z grudnia. To gtéwnie efekt wyzszego wzrostu wydatkdéw konsumenckich na poczatku biezgcego roku zwigzany z pojawieniem
sie uchodzcéw z Ukrainy. Wydatki biezgce tej grupy oséb zrekompensowaty spadek wolumenu zakupow débr trwatych. Czes¢
wynikéw w ostatnim potroczu moze wynikac takze z niedoszacowania wzrostu cen przez Gtéwny Urzad Statystyczny. Moze

to by¢ ok. 0,5-1 pkt. proc. z tagcznego tempa wzrostu PKB.

Kosztem wojny na Ukrainie bedzie mocniejszy wzrost inflacji w najblizszych dwaéch latach. Spodziewamy sie, ze $redni wzrost
cen w 2022 r. siegnie 13,1 proc. Gtdwnym zrodtem inflacji pozostaje wzrost cen zywnosci i energii. Niemniej jednak inflacja
bazowa, ktora opisuje ceny towardow przetworzonych oraz ustug, dalej bedzie wysoka. W przysztym roku inflacja nieznacznie
spowolni i wyniesie 8,6 proc. Wyrazne spowolnienie nastapi na przetomie 2023 i 2024 r. W takich warunkach rzad praw-
dopodobnie wycofa tarcze antyinflacyjng. Podniesie to CPI w 2024 r. o 2,5 pkt. proc. — $redni wzrost cen bedzie oscylowaé

w okolicach 5,4 proc.

Polska gospodarka zachowuje wysoka lokate w rankingu zrownowazonego rozwoju, chociaz pandemia pokazata manka-
menty zwigzane z jakoscig ustug publicznych. Mocng strong naszego kraju jest bezpieczenstwo wewnetrzne oraz potencjat
do wzrostu gospodarczego. Stabiej niz 2 lata temu prezentuja sie perspektywy ochrony zdrowia. Wciaz duzo pracy wymaga

tez poprawa innowacyjnosci gospodarki.
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Wstep

Polska gospodarka w drugiej potowie 2021 i na poczatku 2022 r. szybko nadrabiata dystans do gospodarek zachodnioeuro-
pejskich. Wzrost PKB w ostatnich dwdch kwartatach wyniést kolejno 7,6 oraz 8,5 proc., podczas gdy w strefie euro byto to
4,7 oraz 5 proc. Dobre wyniki to zastuga ekspansji polskiego przemystu oraz wysokiego popytu wewnetrznego. W kolejnych

kwartatach Polska dalej bedzie dogania¢ panstwa Europy Zachodniej, jednak stopy wzrostu PKB okazg sie juz wyraznie nizsze.

Wojna w Ukrainie oznacza spowolnienie we wszystkich panstwach Unii Europejskiej. Komisja Europejska wskazuje, ze go-
spodarki strefy euro w 2022 r. urosng o 2,7 proc. Oznacza to rewizje o 1,3 pkt. proc. w dot wzgledem prognoz styczniowych.
Najmocniej ostabty gospodarki Potudnia i Niemiec — rewizje siegnety kolejno 1,5 pkt. oraz 2 pkt. proc. W takim otoczeniu

wzrost gospodarczy w Polsce réwniez spowolni do ok. 3,5 proc.

Bezposrednim kosztem wojny jest wysoka inflacja. Nadchodzace dwa lata to okres podwyzszonego wzrostu cen zywnosci
oraz surowcow energetycznych. Wzrost kosztow podstawowych materiatdw przetozy sie takze na podwyzki cen wysoko
przetworzonych dobr konsumpcyjnych. W Polsce dodatkowym problemem bedzie presja ptacowa. W efekcie Narodowy Bank

Polski nie osiagnie swojego celu do konca 2024 r.

Celem tego raportu jest przedstawienie prognoz dla polskiej gospodarki na lata 2022, 2023 i 2024. Podstawag ich sporzadze-
nia jest opracowany we wspotpracy z ekspertami zewnetrznymi Makromodel gospodarki narodowej Polskiego Instytutu Eko-

nomicznego (Welfe, 2020). Nasze prognozy przedstawiamy co pot roku — w zimowych i letnich Przeglgdach Gospodarczych.

Raport jest podzielony na dwie czesci. W pierwszej prezentujemy prognozy wzrostu gospodarczego, inflacji oraz sytuacji na
rynku pracy. Przedstawiamy tez ocene otoczenia zagranicznego oraz wyzwania gospodarcze na najblizsze kwartaty. W drugiej

czesci przedstawiamy aktualizacje Indeksu Odpowiedzialnego Rozwoju.
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Czesc I. Prognozy dla polskiej
gospodarki na lata 2022-2024

1. Stan polskiej gospodarki po | kwartale 2022 r.

Wzrost gospodarczy w Polsce jest wysoki, mimo rosyjskiej agresji w Ukrainie. W | kwartale Polska gospodarka byta wigksza
0 8,5 proc. niz w 2021 r., w Il kwartale prognozy analitykdw wskazujg na umiarkowane spowolnienie. Dynamiczny wzrost jest
zwigzany z wysoka aktywnoscia przemystowa, akumulacja zapaséw przez przedsiebiorstwa oraz podwyzszonymi wydatkami
konsumpcyjnymi gospodarstw domowych na potrzeby biezace. Tempo wzrostu w Polsce znaczaco przekracza wyniki panstw
Europy Zachodniej — wedtug prognoz Komisji Europejskiej, Polska znajduje sie wérdod 5 najszybciej rozwijajacych sie panstw

UE (wykres 1). Co wiecej, w szacunkach Komisja nie doszacowata faktycznego tempa wzrostu w naszym kraju.

Wykres 1. Tempo wzrostu PKB w | kwartale w gtéwnych gospodarkach UE
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie prognoz Komisji Europejskiej.

Gtownym kosztem wojny jest wysoka inflacja. W maju wzrost cen siegnat 13,9 proc., a przez kolejne miesigce bedzie dalej
przyspieszac. Okoto 66 proc. biezacej inflacji jest zwigzane z cenami zywnosci, paliw oraz rachunkami za energie. Roéwnolegle
oczekiwania inflacyjne przedsiebiorstw sg obecnie rekordowe w catej Europie. Wzrost cen surowcow energetycznych jeszcze

przez dtuzszy czas bedzie skutkowa¢ podwyzkami cen czesci towaréw przemystowych.

Rynek pracy stoi przed wyzwaniem zwiazanym z adaptacja do pracy ukrainskich migrantéw. Do potowy maja w Polsce przy-
znano ponad milion numeréw PESEL osobom uciekajacym przed wojna. Dane demograficzne wskazuja, ze 47 proc. z nich

to dzieci w wieku ponizej 18. r.z., dalsze 48 proc. — kobiety. Spodziewamy sie szybkiej adaptacji uchodzcéw i uchodzczyn na
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krajowym rynku pracy. Ministerstwo Rodziny i Polityki Spotecznej wskazuje, ze prace znalazto juz 160 tys. obywateli Ukrainy,
z czego 117 tys. to kobiety. Ukraincy znajdujg prace w sektorze ustugowym i nieco rzadziej w przemysle. Spodziewamy sie,
ze firmy przemystowe i budowalne bedg dalej raportowac niedobory pracownikéw, co przetozy sie na zréoznicowanie wyna-
grodzen miedzy sektorami. Pojawienie sie migrantow oznacza réwniez spore wyzwania dla rynku budowlanego oraz polityki

spotecznej. Liczba potrzebnych mieszkan dla tej grupy odpowiada wielkosci, ktore Polska buduje przez 2-3 lata.

2. Gospodarka swiatowa w latach 2022-2024

2. Unia Europejska

Komisja Europejska zrewidowata w dot prognozy wzrostu panstw UE na lata 2022 i 2023. Wedtug biezgcych szacunkow
gospodarki UE wzrosna o 2,7 proc. w obecnym roku. W grudniu analitycy prognozowali 4-proc. wzrost, co oznacza rewizje
w dot o 1,3 pkt. proc. Kolejny rok przyniesie kontynuacje spowolnienia — PKB wzrosnie o 2,3 pkt. proc. Taki wynik jest zbiezny

z poprzednimi prognozami Komisji Europejskiej.

Wykres 2. Prognozowany wzrost PKB w wybranych panstwach UE w latach 2022 i 2023 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie prognoz Komisji Europejskie;j.

Najnizsze tempo wzrostu sposrod duzych gospodarek zanotuja Niemcy z uwagi na silne zwiazki z Rosja. Bedzie to 1,6 proc.,
co oznacza rewizje poprzedniego szacunku w dot o 2 pkt. procentowe. KE prognozuje takze staby wzrost w najmocniej za-
dtuzonych Wtoszech (2,4 proc.). Problemy tego panstwa bedg hamowac¢ podnoszenie stép procentowych w Europie z uwagi
na obawy o niestabilno$¢ dtugu publicznego. Zadtuzenie Wtoch ma obecnie réwnowartos¢ okoto 150 proc. PKB. Najmniejsze

straty wedtug KE poniesie Francja — tempo wzrostu przekroczy 3 proc., co oznacza rewizje w dot o 0,5 pkt. proc.

Strefe euro czeka staba aktywnos¢ gospodarcza i wysoka inflacja. Komisja Europejska wskazuje, ze tempo wzrostu cen
w UE wyniesie érednio 6,8 proc. w 2022 r. oraz 3,2 proc. w 2023 r. Inflacja bedzie najsilniejsza w regionie Europy Srodko-
wo-Wschodniej — szczegdlnie w panstwach battyckich (wykres 3). Ceny beda rosna¢ zdecydowanie wolniej w gospodarkach

Europy Potudniowej.
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Prognozy Komisji Europejskiej wskazuja, ze inflacja oraz jej czes¢ bazowa jeszcze w 2023 r. beda przekraczac¢ cele bankéow

centralnych panstw UE. O ile obecnie to efekt wzrostu cen zywnosci oraz energii, o tyle w przysztym roku dominujaca role

beda odgrywac towary przetworzone i ustugi.

Wykres 3. Prognozowana inflacja w wybranych panstwach UE w latach 2022 i 2023 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie prognoz Komisji Europejskie;j.
Wykres 4. Wptyw odciecia rosyjskich surowcéow na PKB i inflacje strefy euro

4

3,0
3 2,6 2
6 2,5
2,2
2 2,0 2,0
2 1,5
’ 1,4 14
0,8
1
0
KE - max IMK Oxford Economics ECB - max OECD NIESR

I Spadek PKB I Wzrost inflacji

Uwaga: scenariusze makroekonomicznie nie sa tozsame. Przyjeto odmienne zatozenia dotyczace poziomow cen oraz skali zerwania relacji UE

i Ros;ji.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Komisji Europejskiej oraz Berger i in. (2022).
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Nalezy zwréci¢ uwage na rozbiezne zatozenia dotyczace prognoz poszczegdlnych panstw. Komisja Europejska nadal zaktada
wysoki wzrost cen zywnosci i energii w 2023 r. w Europie Srodkowo-Wschodniej. Réwnolegle prognozy te sg nizsze dla strefy
euro. Z uwagi na globalny charakter zmian na rynkach surowcow rolnych dtugookresowe prognozy dla panstw zachodnich

moga byc¢ zanizone.

Duzg niewiadoma pozostaja makroekonomiczne skutki odejscia UE od rosyjskich surowcow energetycznych. Komisja Euro-
pejska wskazuje, ze nagte odciecie dostaw gazu spowoduje spadek PKB w strefie euro siegajacy 1,2-2,6 pkt. proc. w 2022 r.
oraz 0,5-1 pkt. proc. w 2023 r. Rownolegle inflacja wzrosnie — wskaznik zwiekszy sie o 1-3 pkt. proc. w 2022 r. oraz nieznacznie
w 2023 r. Szacunki Komisji Europejskiej sa podobne do wynikdéw badan pozostatych instytucji miedzynarodowych, dotyczacych

ewentualnej eskalacji konfliktu (wykres 4) — biezacy konsensus sugeruje koszty dla PKB i inflacji rzedu 1,7 oraz 2,4 pkt. proc.

Najbardziej pesymistyczne analizy dla Niemiec wskazuja, ze spadek PKB tego kraju moze siegna¢ nawet 6 pkt. proc. Nie-
mieckie think tanki (DIW i in., 2022) wskazuja, ze czes¢ przemystu prowadzi produkcje przetwarzajac wytacznie rosyjski gaz
i konieczne bedg zmiany linii fabrycznych, co wywota gtebokie zatamanie aktywnosci. Przy takiej recesji prawdopodobne jest

rozlewanie sie problemdw na region Europy Srodkowo-Wschodniej oraz spowolnienie w przemysle.

2.2. Stany Zjednoczone

Stany Zjednoczone s3a zagrozone stagflacja. W pierwszym kwartale 2022 r. PKB USA zmalat o 0,4 proc. wzgledem poprzednie-
go okresu — mimo spodziewanego wzrostu aktywnosci. Jednoczesénie inflacja wzrosta do 8,3 proc. i jest najwyzsza od ponad
40 lat. Z prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) wynika, ze w tym roku gospodarka Stanow powiekszy sie
0 3,7 proc. Dla kontrastu Bloomberg obnizyt prognoze wzrostu PKB do 2,8 proc.

Koniunktura w USA zaczyna sie psué. W potowie marca liczba nowych wnioskéw o zasitki dla bezrobotnych w Stanach za-
czeta rosngé. Obecnie taki wniosek sktada ok. 220 tys. oséb tygodniowo — tylko nieco mniej niz $rednio w latach 2015-2019
(wykres 5). Z kolei wyniki badan Rezerwy Federalnej (Fed) w Filadelfii wskazuja na szybkie pogarszanie sig¢ koniunktury w prze-
mysle. Stabe wyniki widzimy takze w budownictwie. Mimo tego cze$¢ danych wciaz wskazuje na do$¢ dobrag koniunkture —

np. sprzedaz detaliczna w kwietniu wzgledem marca wzrosta o 0,9 proc.

Wykres 5. Liczba nowych bezrobotnych w USA w latach 2010-2022 (w mln tygodniowo)

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

— Nowi bezrobotni (tygodniowo) ---Srednia 2015-2019

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Macrobond.
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Mimo spowolnienia Fed zaciesnia polityke pieniezna. W marcu podnidst pierwszy raz stopy o 0,25 pkt. proc., a w maju —
dwukrotnie mocniej. Gtowna stopa procentowa w Stanach Zjednoczonych wynosi obecnie 1 proc. Rynki finansowe oczekuja,
ze do opanowania inflacji konieczne beda podwyzki do ok. 3 proc. Jednoczes$nie Fed zakonczyt program luzowania iloscio-
wego i ogranicza posiadane aktywa. Te dziatania wywotaty przecene na rynkach akcji - od poczatku roku warto$¢ indeksu
S&P 500 spadta o 18 proc.

Dziatania Fed schtodza swiatowa gospodarke. Podwyzki stop w Stanach Zjednoczonych beda znacznie silniejsze niz w strefie
euro. W takich warunkach amerykanska waluta umocni sie. Silny dolar oznacza gorsze warunki kredytowe dla krajéw rozwi-
jajacych sie oraz eksporteréw na catym s$wiecie. Podwyzki stop w USA ograniczg wiec handel miedzynarodowy i spowolnig

wzrost takze na rynkach rozwijajacych sie (Bruno, Song Shin, 2021).

Ceny czesci towarow przemystowych moga spasé. Wysoki popyt w ostatnich kwartatach oraz utrudnienia w transporcie
zachecaty firmy do gromadzenia zapasow. Rezerwa Federalna w St.Louis wskazuje, ze warto$¢ zapasow w amerykanskich
sklepach i supermarketach wzrosta do 147 proc. wartosci sprzedazy — to o 10 pkt. proc. wiecej niz przed pandemia. Realizacja
opo6znionych dostaw oraz spadek popytu konsumenckiego w kolejnych miesigcach dodatkowo zwiekszg ten wskaznik. Rosng-

ce zapasy wymusza na sklepach obnizenie czeéci cen — w perspektywie kwartatu ten efekt wptynie takze na ceny w Europie.

2.3. Chiny

Aktywnos¢ gospodarcza w Chinach zatamuje sie. MFW obnizyt prognoze wzrostu dla Chin z 5,6 do 4,4 proc. Te prognozy
moga byc¢ zbyt optymistyczne — analitycy komercyjni rewidowali prognozy do poziomu 4 proc., a Bloomberg oczekuje zaledwie
2-proc. wzrostu. Stabsze wyniki to przede wszystkim efekt lockdownu w zwigzku z kolejna fala pandemii. W gospodarke Chin

uderzy réwniez spowolnienie gospodarcze w Europie i USA — oznacza to mniejszy popyt na chinski eksport.

Pandemia zamrozita chinska gospodarke. W odpowiedzi na kolejng fale zachorowan Chiny wprowadzity serie regionalnych
lockdowndw. W szczytowym momencie restrykcje dotyczyty regiondw odpowiadajacych za ponad 50 proc. PKB Chin. Zatrzy-
mane zostaty fabryki, porty oraz konsumpcja prywatna. Produkcja przemystowa zmalata w kwietniu o 2,9 proc., a sprzedaz

detaliczna - o 11,1 proc. Sprzedaz nowych aut w Szanghaju zmalata do zera (CNN, 2022).

Wykres 6. Statki zatrzymane w portach jako proc. globalnej floty

2020 2021 2022

— Hongkong — Morze Potnocne Kalifornia Ptd. — Szanghaj

Uwaga: $rednia ruchoma 60-dniowa; zastoje w chinskich portach dzisiaj oznaczajg analogiczne problemy w Europie i USA po6t roku pozniej.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych IfW Kiel (2022).
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Problemy Chin zwigeksza niestabilnosé¢ w handlu miedzynarodowym. Niemiecki instytut IfW Kiel wskazuje, ze lockdown po-
nownie zakorkowat porty w Szanghaju i Hongkongu. Skala opdznien przestaje jednak rosnac¢ i jest mniejsza niz w poprzednich
latach. Samo udroznienie portéw w Chinach nie rozwigze problemoéw z globalnym handlem — w ciggu dwdch kwartatow statki
przyptywajace z Chin zakorkuja porty w Europie oraz Stanach Zjednoczonych. To samo wydarzyto sie na poczatku pandemii —
opoznienia w porcie w Szanghaju w potowie 2020 r. spowodowaty zatory w amerykanskich portach na poczatku 2021 r. w mia-

re naptywania opdéznionych statkéw z Chin. Oznacza to, ze stabilizacja handlu miedzynarodowego moze zaja¢ nawet lata.

Chiny zaczynaja stymulowa¢ gospodarke. Bank centralny Chin dokonat pierwszej obnizki stép procentowych — zmniejszyt
stope procentows dla pozyczek 5-letnich z 4,60 do 4,45 proc. Jednoczesnie Chiny zwiekszajg takze wydatki budzetowe —
taczna kwota wsparcia dla gospodarki jest niewiele mniejsza niz w 2020 r. To ruchy w przeciwnym kierunku niz w Stanach
Zjednoczonych oraz Unii Europejskiej. Sita wsparcia prawdopodobnie bedzie jednak ograniczona — wzrost PKB Chin bedzie

nizszy niz cel Partii Komunistycznej (5,5 proc.).
Pobudzanie chinskiej gospodarki pogtebi niedobory metali. Chiny zuzywajg 50 proc. $wiatowych zasobow miedzi i 70 proc.

zelaza. Stymulowanie chinskiej gospodarki oznacza zwykle zwiekszone wydatki na infrastrukture. Taki ruch pogtebi $wiatowe

niedobory materiatow budowlanych oraz metali — szanse na spadek cen ponizej pozioméw sprzed wybuchu pandemii sg nikte.

3. Polska gospodarka w latach 2022-2024

3.1. Aktywnos$¢ gospodarcza — PKB

Polska gospodarke czeka lekkie spowolnienie. W 2022 r. wzrost PKB bedzie dalej bardzo wysoki i wyniesie 4,8 proc. To duzo
lepszy wynik niz prognozowalismy bezposrednio po wybuchu wojny na Ukrainie. Zaréwno nasze prognozy, jak i innych anali-
tykow, byty wtedy rewidowane w na poziomie 3,5 proc. Bardzo pozytywnie zaskoczyty jednak wyniki przemystu oraz dodat-
kowy popyt wywotany przez uchodzcéw. Te czynniki zapewnig paliwo do wzrostu na maksymalnie jeden dodatkowy kwartat.
W drugiej potowie roku oraz w 2023 r. wzrost gospodarczy bedzie oscylowaé wokodt 2,4-3,6 proc.

Wykres 7. Struktura wzrostu PKB Polski w latach 2019-2024 - prognoza PIE

10

-10

2019 2020 2021 2022 2023 2024

I Konsumpcja prywatna Konsumpcja publiczna I Inwestycje I Zapasy I Eksport netto — PKB

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Wykres 8. PKB Polski w latach 2022-2024 - prognoza PIE na tle innych osrodkow
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE.

Biezacy wzrost ma kruche podstawy. W | kwartale 2022 r. PKB wzrdst o 8,5 proc. To jednak gtéwnie efekt powigekszania
zapasow przez przedsiebiorstwa. Dodatkowo wzrost konsumpcji wynikat z zakupdw pierwszej potrzeby przez uchodz-
cow z Ukrainy. Dane GUS wskazuja, ze rosta warto$¢ zakupow odziezy, mebli czy zywnosci, a duzo gorzej wygladata
sprzedaz dobr trwatych, np. RTV czy samochoddéw. Rosngce raty kredytow oraz inflacja zaczynajg cigzy¢ na aktywnosci

konsumenckie;j.

Wykres 9. Konsumpcja w Polsce — wzrost zasilany przez uchodzcow
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Wyniki przemystu w kolejnych kwartatach beda stabsze. Wzrost cen surowcow oraz niedobory towaréw bedg powodo-
wac zastoj w przetworstwie przemystowym oraz budownictwie. Spodziewamy sie rowniez ostabienia eksportu — bedzie
to efekt zatamania aktywnosci w strefie euro. Dlatego tempo wzrostu PKB w IV kwartale bedzie zblizone do poziomu
3 proc.

Wartos¢ inwestycji prywatnych zaczyna spadaé. Narodowy Bank Polski wskazuje, ze wzrost inwestycji firm zwolnit w IV kwar-
tale ub. roku z 9,3 do 5,0 proc. Jednoczesnie 100 najwiekszych firm w polskiej gospodarce nie zwiekszyto inwestycji — wzrost
to wytacznie efekt wyzszych naktadéw mniejszych podmiotéw. NBP sygnalizuje, ze rekordowe zyski firm w ubiegtym roku
wspieraty nowe inwestycje. Ten efekt skonczy sie wraz ze spowolnieniem gospodarczym - od Il kwartatu ubiegtego roku

obserwujemy spadki marz.

Akceptacja Krajowego Planu Odbudowy (KPO) oznacza wzrost inwestycji publicznych w przysztym roku. Okoto 66 proc.
$srodkow zostanie przeznaczone bezposrednio na inwestycje, pozostata cze$¢ — na wydatki konsumpcyjne. Pojawienie sie tych
$rodkéw zwiekszy wzrost PKB w przysztym roku o ok. 1 pkt. proc. Srodki z KPO zostang przeznaczone m.in. na przyépieszenie

transformacji energetycznej oraz inwestycje w nowoczesny transport.

Coraz wiekszym wyzwaniem moze by¢ mierzenie PKB. Urzedy statystyczne mierza PKB w cenach biezacych, a nastepnie
rozdzielajg wynik na realny wzrost PKB oraz inflacje. Zawyzenie realnego wzrostu oznacza zanizenie inflacji i odwrotnie.
W ostatnich miesigcach obserwujemy nienaturalnie wysokie wzrosty produkcji energii w cenach statych. Dane GUS wskazujg
takze na umiarkowane tempo wzrostu cen w budownictwie. Spodziewamy sig, ze odczyty PKB za 2022 r. moga by¢ rewido-

wane w dét o ok. 0,5-1,0 pkt. proc.

Wykres 10. GUS moze mie¢ problem z mierzeniem cen

Produkcja energii (w proc. r/r) Ceny w budownictwie (w proc. r/r)
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Styczen Luty Marzec Ceny budownictwa Ceny materiatéw
(GUS; w proc. r/r) (PSB; w proc. r/r)

I GUS I System energetyczny UE - Entso-E

Uwaga: dane GUS obejmuja szerszy zakres informacji niz produkcja energii Entso-E i PSB, dlatego informacje nie sg identyczne. Niepokojacym
zjawiskiem jest jednak duza rozbiezno$¢ miedzy wynikami.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS, PSB i Macrobond.
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3.2. Inflacja
Przez najblizsze 3 lata inflacja bedzie znacznie przekraczaé¢ cel NBP. CPl w 2022 r. wyniesie $rednio 13,1 proc. Szczyt inflacji

prawdopodobnie przypadnie w sierpniu - bedzie to 15,8 proc. W 2023 r. wzrost cen wyniesie 8,6 proc., a w 2024 r. ceny beda

rosty srednio o 4,5 proc. — zaktadamy, ze wycofanie tarczy antyinflacyjnej podwyzszy wynik.

Wykres 11. Struktura inflacji CPI - prognoza PIE

2021 2022 2023 2024

I Inf. bazowa Zywnosé I Energia I Paliwa —CPI

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.

Wykres 12. Inflacja CPI - prognoza PIE na tle innych osrodkéw
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych NBP, Komisji Europejskiej, Bloomberga.
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Inflacja w najblizszych dwoéch latach bedzie miata bardzo szeroki charakter. Okoto 66 proc. tacznego wzrostu cen bedzie
zwigzane z zywnoscig oraz energig. Niemniej nawet 70 proc. cen bedzie w biezagcym roku rosng¢ w tempie przekraczajgcym
5 proc. Drozejgce surowce wptywajg na koszty towaréw przetworzonych, a na rynku pracy dalej widoczna jest systematycz-
na presja ptacowa. Dlatego oczekiwania inflacyjne w wiekszosci krajéw UE znajduja sie obecnie na historycznie wysokich

poziomach.

Wykres 13. Oczekiwania inflacyjne firm przemystowych (w pkt., srednia 3-miesieczna)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Komisji Europejskiej.

W latach 2022 i 2023 wzrost cen zywnosci bedzie przekraczac 10 proc. Szacujemy, ze w kolejnych latach wyniki siegng ko-
lejno 13,5 oraz 11,5 proc. Najmocniej wzrosng ceny produktow zbozowych oraz migsa. Skutkiem rosyjskiej agresji na Ukraine
jest zatamanie eksportu zbdz z tamtejszej gospodarki. W konsekwencji cena pszenicy na $wiatowych rynkach podniosta sie
z 8 do 12 USD za buszel (o 50 proc.). Podobne zmiany obserwujemy w przypadku kukurydzy oraz roslin oleistych, rowniez

produkowanych gtownie na Ukrainie. Dodatkowo w Europie nalezy oczekiwa¢ spadku ilosci plonéw - obnizy jg susza.

Przyszty rok prawdopodobnie takze bedzie trudny — spodziewamy sie wysokiego wzrostu cen warzyw i owocoéw. Rosja jest
najwiekszym na $wiecie eksporterem nawozow azotowych, a Biatoru$ potasowych. Obydwa kraje zawiesity handel miedzy-

narodowy tym surowcem wraz z wybuchem wojny, co przetozy sie na stabsze wyniki rolnictwa w Europie.

Szanse na spadek cen surowcow energetycznych na swiatowych rynkach sa niewielkie. Amerykanska agencja ds. informacji
na rynkach energetycznych (EIA) prognozuje, ze ceny barytki ropy typu Brent utrzymajg sie na poziomie 100 USD zaréwno
w 2022, jak i 2023 r. Podobne tendencje obserwujemy na rynku gazu. Wysokie ceny surowcow oraz uprawnien do emisji CO,

beda skutkowac kolejnymi wysokimi podwyzkami taryf przez Urzad Regulacji Energetyki w 2023 r.

Inflacja bazowa bedzie hamowagé, jednak pozostanie na wysokim poziomie. Ceny towarow przemystowych bedg rosngc¢
z uwagi na wyzsze koszty przedsiebiorstw — taka tendencja wystapi we wszystkich panstwach UE w podobnej skali. Spodzie-
wamy sie ostabienia wzrostu cen ustug — te zmniejsza podwyzki stop procentowych oraz spowoduja spowolnienie gospodar-

cze. Niemniej inflacja bazowa bedzie przekracza¢ dopuszczalne pasma wahan od celu NBP przynajmniej do potowy 2024 r.

W 2024 r. wycofanie tarczy antyinflacyjnej podwyzszy wskaznik inflacji o okoto 2,5 pkt. proc. Zaktadamy, ze decyzje zostang
podjete w styczniu, co doprowadzi do wzrostu cen zywnosci, paliw i energii. Podobnie jak w przypadku wdrozenia, zmiany

podatkowe beda miaty niewielkie przetozenie na inflacje bazowa, ktéra pozostanie w trendzie spadkowym.
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3.3. Rynek pracy

Gltownym zagadnieniem na rynku pracy przez najblizsze dwa lata bedzie presja ptacowa. Dane z pierwszej potowy roku su-
geruja, ze wzrost wynagrodzen w 2022 r. wyniesie $rednio 13,2 proc. Spowolnienie gospodarcze bedzie miato w naszej ocenie
umiarkowane przetozenie na presje ptacowa — wcigz dominujacym problemem sg niedobory pracownikéw. Dlatego w 2023 r.

wzrost wynagrodzen dalej moze oscylowaé w okolicach 10,1 proc. Jednocyfrowe wyniki pojawig sie najwczeséniej w 2024 r.

Wykres 14. Wynagrodzenia w gospodarce narodowej w latach 2021-2024 - prognoza PIE (w proc., r/r)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
Wykres 15. Odsetek firm raportujacych niedobor pracownikéw w przemysle (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Komisji Europejskiej.
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Migracja z Ukrainy rozwiaze tylko czesé niedoboréw na rynku pracy. Osoby uciekajace przed wojng to w wiekszosci kobiety
oraz dzieci w wieku ponizej 18 lat. Spodziewamy sie, ze czes¢ z nich znajdzie zatrudnienie gtéwnie w handlu oraz branzach
ustugowych. Spowoduje to ostabienie presji ptacowej w tych branzach. Réwnoczesnie nadal bedzie brakowac¢ pracownikow
w wiekszoséci gatezi przemystu, budownictwie czy transporcie. W przypadku sektora budowlanego biezace spowolnienie
bedzie prawdopodobnie jedynie krétkotrwate - realizacja projektéw infrastrukturalnych ponownie wygeneruje popyt na
prace. Skala niedoboréw jest obecnie jedng z wyzszych na tle panstw Unii Europejskiej, co sprzyja utrwalaniu sie spirali

ptacowo-inflacyjne;j.
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Czes¢ Il. Indeks Odpowiedzialnego
Rozwoju

1. Struktura Indeksu Odpowiedzialnego Rozwoju

Indeks Odpowiedzialnego Rozwoju sktada sie z czterech filaréw:

» Dobrobyt — opisuje materialne bogactwo gospodarstw domowych oraz jego rozktad w spoteczenstwie. Do jego obli-
czenia wykorzystaliémy informacje o konsumpcji przypadajacej na mieszkanca z uwzglednieniem sity nabywczej oraz
wskaznik nierownosci dochodowych — wspoétczynnik Giniego.

» Innowacyjnosé — wskaznik opisuje jaka cze$¢ PKB danego kraju stanowig wydatki na badania i rozwoj oraz wydatki na
edukacje. Sa to jedne z najwazniejszych zrédet inwestycji wptywajacych na rozwdj kraju.

» Zdrowie i bezpieczenstwo - ten wskaznik powstaje na podstawie 3 zmiennych: liczby umyslnych zabdjstw w przeli-
czeniu na liczbe mieszkancdw, oczekiwanej dtugosé¢ zycia oraz zanieczyszczenia powietrza. Wskazniki okreslaja bez-
pieczenstwo, stan zdrowia spoteczenstwa oraz srodowiska naturalnego w poszczegoélnych panstwach.

» Odpowiedzialno$¢ za klimat — wspotczynnik jest uzywany do opisu obecnego poziomu emisji CO, i wysitku podejmo-
wanego w celu zmniejszenia emisyjnosci przez dane panstwo. Wielko$¢ emisji oraz skale redukcji przeliczane sa na

jednostke wytworzonego PKB.

Indeks jest sporzadzany tgcznie na podstawie 9 wskaznikéw. Wykorzystane dane opisuja sytuacje z 2020 r. badz lat wczes$niej-
szych odpowiadajacych ostatniej dostepnej wartosci danych. Dane pochodza z baz Banku Swiatowego, Swiatowej Organizacji
Zdrowia oraz Global Carbon Project. Petny opis metodologii m.in. stosowanych procedur statystycznych oraz przeksztatcen
danych wykorzystanych w indeksie znajduje sie w poprzedniej edycji raportu (PIE, 2020).

2. Ranking Odpowiedzialnego Rozwoju

Pandemia miata umiarkowany wptyw na lideréw odpowiedzialnego rozwoju. Podobnie jak w 2020 r., czotéwke otwieraja
panstwa skandynawskie — na podium znalazty sie kolejno Szwecja, Dania i Finlandia, kolejne pozycje zajety Szwajcaria i Nor-

wegia. Podobng konfiguracje obserwowalismy w 2020 r.

Duze spadki zanotowaty panstwa Ameryki Pétnocnej. Chociaz recesja zwigzana z COVID-19 byta ptytsza w tej czesci Swiata
niz w Europie, to jednak towarzyszyty jej znacznie wieksze nastepstwa spoteczne, np.: pogtebity sie nierownosci majgtkowe
miedzy najbiedniejszymi, a najbogatszymi gospodarstwami domowymi, stabe zabezpieczenia przed utratg pracy spowodo-
waty masowy wzrost bezrobocia i spadek aktywnosci zawodowej. Powrot tych oséb na rynek pracy byt stopniowy i powolny.
Sposdéb radzenia sobie z pandemig COVID-19 obnazyt tez problemy z dostepem do opieki zdrowotnej w Stanach Zjednoczo-

nych. Dlatego panstwo to opuscito pierwszg dziesigtke i obecnie jest 12. Spadta réwniez Kanada — obecnie na 23 miejscu.

Panstwa Europy Srodkowo-Wschodniej odnotowaty minimalne spadki. To efekt wigkszej émiertelnosci w zwiazku z pande-
mig — w poréwnaniu do gospodarek rozwinigetych. Mniejsza mobilnos$¢ na $wiecie spowodowata rowniez spadki emisji wérod
panstw bedacych najwiekszymi emitentami CO, (np. Chiny), co obnizyto oceny w filarze zwigzanego ze zmianami klimatu - to

jednak tymczasowy efekt, ktory prawdopodobnie odwréci sie w kolejnym roku.

Zestawienie 45 najlepiej ocenionych panstw prezentujemy w tabeli 1, a zestawienie panstw Unii Europejskiej — w tabeli 2.
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Tabela 1.

Ranking Odpowiedzialnego Rozwoju - 45 czotowych panstw

Filar

Pozycja . Ranking L
IOR Kraj Indeks (PKB) Roéznica
| Il 1 v

1 Szwecja 6,8 7,6 9,6 6,4 76,0 17 16
2 Dania 7 7,4 9,4 6,1 75) 13 M
8 Finlandia 7,3 6,9 9,6 5,5 73,3 23 19
4 Szwajcaria 73 6,1 9,6 6,3 73,3 6 1
5 Norwegia 7,6 6,1 9,7 519 73] 10

6 Austria 6,9 6,0 9,3 57 69,8 16

7 Belgia 7,2 6,0 9,2 5,6 69,8 21 13
8 Niemcy 6,9 5,6 9,3 5,5 68,1 18 9
9 I1zrael 4,6 7.8 9,1 5,5 67,5 40 30
10 Francja 6,2 5,1 9,4 6,0 66,7 27 16
M Niderlandy 6,9 4,8 9,3 5,9 66,4 14 2
12 Stany Zjednoczone 7,2 57 8,8 4,9 66,4 9 -4
13 Stowenia 6,9 5,0 91 5,4 66,0 39 25
14 Wielka Brytania 6,3 4,4 9,3 6,0 65,0 29 14
15 Japonia 5,9 4,9 9,6 5,0 63,7 36 20
16 Korea Ptd. 5,9 6,7 8,5 4,4 63,6 30 12
17 Luksemburg 73 2,9 9,4 57 63,3 1 -18
18 Singapur 6,3 3,1 9,4 6,2 62,5 2 -18
19 Irlandia 6,0 82 Of5 6,3 62,4 g -18
20 Czechy 6,7 4,3 8,8 5] 62,2 38 16
21 Australia 6,4 4,5 9,7 4,2 62,1 20 -3
22 Nowa Zelandia 4,8 4,8 9,6 5,6 61,8 33 9
23 Kanada 6,5 4,5 9,5 4,2 61,8 28 3
24 Portugalia 5,3 3,8 9,4 5,6 60,2 48 22
25 Wtochy 57 32 €3 5,7 59,9 37 10
26 Hiszpania 5,4 3,2 9,5 57 59,5 43 15
27 Stowacja 6,6 1,7 8,6 5,6 56,3 54 25
28 Wegry 5,7 3,6 8,4 5,7 58,5 50 20
29 Cypr 5,4 3,5 9,1 5] 58,0 Y 10
30 Estonia 5,5 4,0 9,1 4,3 57,5 44 12
31 Litwa 55 2,9 8,4 6,1 573 42 9
32 Chorwacja 5,4 3,0 8,7 5,6 56,8 57 23
3 Polska 5,8 8,3 8,5 5,0 56,5 47 12
34 totwa 5,0 3,0 8,4 5,9 55,9 53 17
35 Biatorus 6,3 2,9 8,3 4,6 55,2 73 36
36 Ukraina 5,7 3,8 7,8 4,5 547 108 70
37 Grecja 51 2,5 9,2 5] 54,6 58 19
38 Motdawia 5,5 3 8,0 5] 54,2 109 69
39 Urugwaj a7 2,4 8,3 6,1 53,8 69 28
40 Zjednoczone Emiraty Arabskie al 2,6 77 3,9 53,2 7 -35
Y Seszele 5,2 3,2 8,0 4,8 53] 63 20
42 Malediwy 4,8 2,8 8,7 4,8 52,8 100 56
43 Rumunia 5,0 1,6 8,4 6,0 52,7 52 7
44 Mauritius 4,5 2,4 8,5 5,4 52,0 72 26
45 Turcja 3,8 3,7 7,9 5,2 51,4 60 13
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Tabela 2. Ranking Odpowiedzialnego Rozwoju — panstwa Unii Europejskiej
Pozycja . Filar Ranking L.
IOR Kraj Indeks (PKB) Réznica
| 1l 1 v
1 Szwecja 6,80 7,59 9,63 6,39 76,03 17 16
2 Dania 7,09 7,43 9,38 6,13 75,10 13 M
3 Finlandia 7,30 6,93 9,56 5468 73,30 23 19
6 Austria 6,94 5,99 9,26 5,73 69,80 16 9
7 Belgia 7,18 6,00 9,15 5,568 69,78 21 13
8 Niemcy 6,87 5,59 9,26 5,52 68,11 18 9
10 Francja 6,22 5,09 9,38 6,00 66,70 27 16
" Niderlandy 6,87 4,84 9,32 5,563 66,41 14 2
13 Stowenia 6,88 5,00 9,07 5,44 65,97 39 25
17 Luksemburg 7,29 2,88 9,44 5,71 63,32 1 -18
19 Irlandia 5L 3,18 852 6,28 62,45 3 -18
20 Czechy 6,70 4,28 8,85 5,06 62,23 38 16
24 Portugalia 15,82 8,1 9,42 5,60 60,21 48 22
25 Wtochy 5,67 3,23 9,31 5,74 59,87 37 10
26 Hiszpania 5889 3,24 9,52 5,67 59,54 43 15
27 Stowacja 6,60 1,73 8,58 5,59 56,25 54 25
28 Wegry 5,70 859 8,43 5,71 58,55 50 20
29 Cypr 5,44 3,49 914 51 57,96 41 10
30 Estonia 5,54 4,01 9N 4,35 57,52 44 12
31 Litwa 5,47 2,94 8,43 6,10 57,34 42 9
32 Chorwacja 5,37 2,97 8,73 5,65 56,79 57 23
33 Polska 5,81 3,34 8,46 4,99 56,51 47 12
34 totwa 4,99 3,05 8,43 5,89 55,87 58 17
37 Grecja 51 2,48 9,18 5,06 54,57 58 19
43 Rumunia 5,02 1,61 8,42 6,02 52,67 52 7
51 Butgaria 4,40 2,60 8,18 4,96 50,36 66 13

Uwaga: ze wzgledu na brak danych w zestawieniu nie uwzgledniliSmy Malty.

3. Pozycja Polski

Polska utrzymata stabilna lokate. W najnowszym Rankingu Odpowiedzialnego Rozwoju nasz kraj zajat 33. miejsce sposérod

prawie 160 analizowanych panstw - o jedng pozycje nizej niz 2 lata temu.

» Polska wypada solidnie w sekcji Dobrobyt. Wyniki w tej sekcji to zastuga szybkiego wzrostu gospodarczego oraz rela-

tywnie niskich nieréwnosci mierzonych przy pomocy wspoétczynnika Giniego. Duzo szybszy wzrost gospodarczy w naj-

blizszych latach dodatkowo poprawi nasze wyniki w tej sekcji.

» Polska wciaz musi nadrabia¢ dystans do lideréw pod wzgledem innowacyjnosci. Mimo tego spodziewamy sie so-

lidnych wynikéw PKB w kolejnych latach. Wydatki na B+R majg ograniczone znaczenie dla wzrostu w gospodarkach

rozwijajacych sie, a w segmencie edukacji polscy uczniowie systematycznie notuja ponadprzecietne wyniki, np. w ba-
daniu PISA.
»> Polska jest bezpiecznym panstwem, jednak wciaz musi pracowac¢ nad opieka zdrowotna. Obserwujemy tu jednak

duze kontrasty miedzy poszczegdlnymi sktadowymi indeksu w filarze Zdrowie i Bezpieczenstwo. Dobry wynik to za-

stuga drugiego z komponentéw — Polska odnotowuje jedna z najmniejszych liczb zabdjstw w Europie (0,7 na 100 tys.

obywateli). Zdecydowanie gorzej plasuja sie komponenty zwigzane ze zdrowiem. W przypadku oczekiwanej dtugosci
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zycia oraz zanieczyszczenia powietrza nasze wyniki sg ponizej $redniej UE — znajduja sie dopiero w czwartej dziesigt-
ce wsrdd panstw $wiata. W kolejnych latach nasza pozycja w tej sekcji bedzie stabng¢ z uwagi na nadmiarowe zgony
w 2021 r. zwigzane z pandemig COVID-19.

» Notujemy srednie wyniki w odpowiedzialnosci za klimat. W latach 2008-2018 Polska zmniejszyta emisje na jednostke
PKB 0 28 proc. Mimo tego wciaz emitujemy duzo wiecej niz rozwiniete gospodarki Zachodu. Spodziewamy sie polep-
szenia wynikdéw w kolejnych latach - bedzie to efekt zwiekszenia emisji w gospodarkach azjatyckich i afrykanskich

oraz przyspieszenia zielonych inwestycji w Polsce.

4. Odpowiedzialny rozwoj — problem modelu irlandzkiego

Irlandia jest jedynym krajem Unii Europejskiej, ktory zanotowat wzrost gospodarczy w pandemii. Indeks Odpowiedzialnego
Rozwoju wskazuje mankamenty modelu irlandzkiego. PKB Irlandii wzrést w 2020 r. o 5,9 proc. Dla poréwnania aktywnos¢ go-
spodarcza w strefie euro skurczyta sie w tamtym roku o 6,4 proc. — to az 12,3 pkt. proc. réznicy. Wzrost gospodarczy w Irlandii
miat jednak w duzej mierze sztuczny charakter (Politico, 2021). Wynikat gtownie z przyciggania miedzynarodowych korporacji

niskimi podatkami i stabo odzwierciedlat faktyczny wzrost dobrobytu.

Wzrost irlandzkiego PKB nie przektadat sie na poprawe warunkow zycia tamtejszego spoteczenstwa. Wydatki konsumpcyjne
gospodarstw domowych w Irlandii spadty w 2020 r. o 11,1 proc. — o 3,2 pkt. proc. mocniej niz srednio w strefie euro. Mimo

szybkiego wzrostu gospodarczego Irlandia zanotowata takze wzrost bezrobocia - z 5,0 do 5,9 proc.

Indeks Odpowiedzialnego Rozwoju sugeruje umiarkowany dobrobyt spoteczny w Irlandii. Wskazuje, ze Irlandia poprawita
swoj wynik z 23 do 19. Pozycja Irlandii jest jednak zblizona do innych krajéw UE - np. Luksemburga czy Czech. W przypadku

uzycia PKB jako miary rozwoju Irlandia zajetaby trzecie miejsce na swiecie — zaraz po Singapurze i Luksemburgu.

Panstwa UE powinny dazy¢ do zmniejszenia transferéw zyskow do Irlandii. Budowany w ten sposob wzrost gospodarczy ma
niewielkie przetozenie na realng zamoznos¢ spoteczenstwa. Rownoczesnie takie dziatania szkodzg rozwojowi pozostatych

cztonkdéw wspdlnoty.
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Aneks 1. Tabela z prognozami

2022 2023

Wyszczegdlnienie
| kw. Il kw. 11 kw. IV kw. I kw. 11 kw. 1 kw. IV kw.

Aktywnos¢ gospodarcza (w proc., r/r)

PKB 8,5 6,0 3,1 2,4 2,7 3,3 3,8 4,0
Spozycie gospodarstw domowych 6,0 5,4 3,3 3/ 3,0 371 3,0 3,0
Spozycie publiczne 0,6 1,4 3,0 4,0 4,0 4,3 5,0 5,0
Naktady na srodki trwate 4,3 4] 3,1 3,2 4,3 7,5 9,0 9,3
Eksport 2,0 4,5 6,3 8/ 7,0 6,4 5,5 4,9
Import 8,8 6,6 6,4 9,6 8,2 74 6,4 6,0

Inflacja (w proc., r/r)

CPI 9,7 13,8 15,2 13,8 13,3 9,0 6,8 5,5

Inflacja bazowa 6,6 8] 8,9 8,3 7,8 6,7 5,8 5,2

Rynek pracy

Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,4 51 4,9 4,9 5,2 5,0 4,9 4,8
Wynagrodzenia w gospodarce narodowej
12,0 141 13,9 12,8 11,3 10,5 9,3 9,4
(w proc., r/r)
Wyszczegdlnienie 2021 2022 2023 2024

Aktywnos¢ gospodarcza (w proc., r/r)

PKB 5,9 4,8 3,5 3,6
Spozycie gospodarstw domowych 6,1 4,4 3,0 3,4
Spozycie publiczne 3,4 2,4 4,6 4.7
Naktady na srodki trwate 3,8 3,6 7,9 8,4
Eksport 11,8 5,4 5,9 5,9
Import 15,9 7,9 6,9 6,3

Inflacja (w proc., r/r)

CPI 5] 13,1 8,6 5,4

Inflacja bazowa 4] 8,0 6,4 3,5

Rynek pracy

Stopa bezrobocia rejestrowanego (koniec roku) 5,4 4,9 4,8 4,9

Wynagrodzenia w gospodarce narodowej (w proc., r/r) 8,9 13,2 10,1 8,5

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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owa i ekonomia behawioralna
alizy i rekomendacje dotyczace kluczowyc
i oraz zycia spotecznego w Polsce, z uwzglednieniem




