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ROZDZIAL 1.
POMOC PUBLICZNA
PODCZAS PANDEMII COVID-19

1. Wprowadzenie

Globalny kryzys zdrowotny wywotany przez wirusa SARS-CoV-2, zaczat si¢ je-
sienig 2019 roku w Chinach 1 — pomimo zamykania panstwowych granic 1 dra-
stycznych ograniczen wewnetrznych w ruchu ludnosci — szybko ogarngt caty
swiat. Podyktowana wzgledami medycznymi izolacja mieszkancow i przedsie-
biorcow na wszystkich kontynentach, skutkowata zerwaniem tancuchow dostaw,
spadkiem podazy towaroéw 1 ustug, perturbacjami w transporcie, zamykaniem ga-
lerii, wielkopowierzchniowych placowek handlowych i obiektow rekreacyjnych,
zastojem w turystyce, zalamaniem inwestycji, regresem dochoddéw prywatnych
1 publicznych podmiotow. Kryzysowa sytuacje przedsigbiorcow pogtebit dra-
styczny spadek efektywnego popytu konsumpcyjnego wywotany ostrymi re-
strykcjami sanitarnymi ograniczajacymi mobilno$¢ przestrzenng ludnosci.
W konsekwencji drastycznego spadku obrotow (i przychodow ze sprzedazy)
wiele firm tracito ptynnos¢ finansowa; tolerowanie takiej sytuacji zagrazato efek-
tem domina i mialoby powazne dtugoterminowe negatywne skutki makroekono-
miczne. Dazac do ograniczenia tego ryzyka, niemal we wszystkich krajach
OECD, w szczego6lnosci w Unii Europejskiej, administracja panstwowa urucho-
mita — przy wsparciu bankow centralnych — nadzwyczajne $rodki interwencji fi-
skalnej, kierowanej w najbardziej newralgiczne domeny gospodarki narodowe;.
Wprawdzie, pomimo kosztownych programéw interwencyjnych!, adresowanych
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"' Do potowy 2021 r., a wiec w najtrudniejszym okresie pod wzgledem spotecznego i go-
spodarczego wymiaru pandemii COVID-19, Unia Europejska wydata na pakiety ratun-
kowe ponad 11% lacznej wartosci PKB krajow czlonkowskich (w tym w Niemczech
35%), w Wielkiej Brytanii analogiczne wydatki siegnety 18% PKB, w Stanach Zjedno-
czonych 2730%, rekordowe wydatki — niemal 54% PKB poniosta Japonia (PIE 2022,
s. 24). W pordwnaniu z kosztami interwencji w najwyzej rozwinig¢tych krajach OCED,
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do pracodawcéw, bankéw komercyjnych i samorzaddéw nie udato sie w 2020 roku
unikna¢ recesji, ale juz w roku nastegpnym — w warunkach nadal utrzymujacego
sie zagrozenia pandemicznego — nastgpita wyrazna poprawa koniunktury?.

Na tle ogolnej sytuacji panstw czlonkowskich Unii Europejskiej, mozna
przyjac, ze recesja w Polsce byta krotkotrwata 1 ptytka; praktycznie zaczela sig
w kwietniu 2020 roku 1 utrzymata do konca grudnia; w poréwnaniu z 2019 ro-
kiem nasz PKB obnizyl si¢ w skali catego roku realnie tylko o 2,0%. W 2021
roku — pomimo utrzymania rygoré6w sanitarnych zmniejszajacych aktywno$¢
handlu, gastronomii oraz wielu branz §wiadczacych ustugi na rzecz ludnosci —
polska gospodarka osiggneta wysokg dynamike PKB (106,8%)°. O szybkim jej
powrocie na $ciezke wzrostu zdecydowaly cechy strukturalne, przy czym role
katalizatora procesow adaptacyjnych odegrala pomoc rzadowa wspomagana
przez Narodowy Bank Polski. Pomoc ta — skierowana w pierwszej kolejnos$ci do
dominujacych liczebnie matych i §rednich firm — ulatwita im przetrwanie naj-
trudniejszych momentdw, a posrednio przyczynita si¢ do podtrzymania kondycji
takze duzych przedsigbiorstw. Do§wiadczenia z tego okresu, zwigzane z ochrong
poziomu konsumpcji i dzialaniami ostonowymi wobec grup spotecznych najbar-
dzie] narazonych na deprywacje materialng wykorzystano pdzniej w okresie
kryzysu energetycznego, jaki wywolata Rosja pod koniec 2022 roku. W ocenie

w Polsce obcigzenie finanséw publicznych z tytulu uruchomienia ,tarcz antykryzyso-
wych” okazato si¢ niewielkie. Wydatki sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
nakierowane na powstrzymanie skutkow stanu pandemii COVID-19 i walkg z tymi skut-
kami oraz na wsparcie dotknigetych nimi podmiotow wyniosty w 2020 roku 105,2 mld zt
(4,5% PKB), a w roku 2021 roku 63,3 mld zt (2,4% PKB) [OECD 2020; GUS 2021; GUS
2022].

2'W 2020 roku odnotowano w stosunku do roku 2019 spadek globalnego PKB o 3,1%,
w roku nast¢gpnym warto$¢ tego wskaznika byla realnie wyzsza o 1,4% niz przed pande-
mig. Unia Europejska okazata si¢ mniej odporna na kryzys pandemiczny niz reszta
swiata; spadek jej PKB w 2020 roku byt glebszy (minus 5,7%, w strefie euro minus
6,1%), a chociaz w 2021 roku unijna gospodarka powrdcita na $Sciezk¢ wzrostu, to nie
w pelni odrobita straty (wzrost PKB w stosunku do roku poprzedniego wyniost 5,4%,
w strefie euro PKB 5,3%). Trend wzrostowy utrzymat si¢ w 2022 roku; wedlug wstep-
nych szacunkéw nasz PKB zwigkszyt si¢ 0 4,9%, a stalo si¢ to w wyjatkowo trudnych
warunkach zewngtrznych: spekulacjach na rynku gazu, drastycznych podwyzkach cen
energii, ktore podbity post-pandemiczng inflacj¢ oraz ogromu obcigzen z tytutu sankcji
ekonomicznych oraz wydatkow na pomoc humanitarng po inwazji Rosji na Ukraing.

3 Wysoki poziom liczby zaszczepionych oraz dane o liczbie zachorowan wskutek zaraze-
nia SARS-Cov-2 (lub jego mutacjami), wskazywaty, ze pomimo spodziewanej kolejne;j
fali pandemii, sytuacja zdrowotna w 2022 nie bgdzie wymagata az tak drastycznych re-
strykcji sanitarnych jak totalny badZ branzowy lockdown. Istotnie, w gospodarka §wia-
towa 1 europejska (w tym polska) przezwycigzyly kryzys pandemiczny, ale stangly wobec
nowych wyzwan, zwigzanych z inwazjg Rosji na Ukraing.
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ekspertow rowniez w 2023 roku, pomimo wojny toczacej si¢ na Ukrainie oraz
licznych wyzwan rozwojowych ,,polska gospodarka pozostanie odporna w obli-
czu zewnetrznych szokow i wyzwah makroekonomicznych™. Celem niniejszego
artykutu jest wykazanie stusznosci tej tezy.

2. UE wobec wyzwan pandemii COVID-19

Pierwszy stwierdzony przypadek infekcji wirusem SARS-CoV-2, wywolujacym
ciezkie powiklania i zgony, oficjalnie odnotowano 17 listopada 2019 r. w mie;j-
scowos$ci Wuhan, w prowincji Hubei w §rodkowych Chinach. Po niespetna czte-
rech miesigcach globalna skala zakazen byta juz tak duza, ze 11 marca 2020 r.
Swiatowa Organizacja Zdrowia oglosita pandemic COVID-19. Dazac do zaha-
mowania wyktadniczo rosnacej liczby zakazonych, niemal wszystkie kraje
nakazaty izolacje¢ chorych, kwarantanne 0s6b majacych z nimi styczno$¢ 1 wpro-
wadzity inne rygorystyczne przepisy sanitarne. W rezultacie zamykania granic
panstwowych nastgpito zerwanie globalnych tancuchow dostaw, w §lad za tym
drastyczny spadek podazy i popytu ma wyroby przemystowe i ustugi. Majac na
uwadze chocby czesciowe ztagodzenie negatywnych skutkow ograniczenia ak-
tywnosci gospodarczej — Komisja Europejska w ramach ogolnego systemu wcze-
snego ostrzegania ARGUS, ktory z budzetu UE wydatkowano ok. 70 mld euro’
—uruchomita interwencyjne programy chronigce rynek pracy i wyréwnujace nie-
doboér ptynnosci przedsiebiorstw w krajach cztonkowskich. W szczego6lnosci ze-
zwolila na poluzowanie unijnych regul fiskalnych; umozliwito to krajom
cztonkowskim uruchomienie rzagdowych pakietow stymulacyjnych, ktorych sza-
cunkowa warto$¢ siggata ok 524 mld euro. Ponadto (majgc na uwadze alarmujace
prognozy na temat bezrobocia), uruchomita — doraznie — Instrument Tymczaso-
wego Wsparcia (Support to Mitigate Unemployment Risks in an Emergency —

4 Fitch [2023], Narrower Current Account Deficit For Poland In 2023Fitch Solutions /
Country Risk / Poland / Sun 05 Feb, 2023, https://www.fitchsolutions.com/country-
risk/narrower-current-account-deficit-poland-2023-05-02-2023.

Fitch [2023a], Affirms Poland at 'A-'"; Outlook Stable Fri 13 Jan, 2023 - 17:05 ETm Fitch
Affirms Poland at 'A-'; Outlook Stable; Fitch Affirms Poland at 'A-'; Outlook Stable
(fitchratings.com).

5 Ogolny system szybkiego ostrzegania i reagowania pod nazwa ARGUS zostat ustano-
wiony w 2005 roku w celu zwigkszenia mozliwosci Komisji Europejskiej w zakresie
szybkiego, skutecznego i spojnego reagowania w sytuacji kryzysowej o charakterze wie-
losektorowym, bez wzgledu na jej przyczyng, obejmujaca kilka dziedzin polityki 1 wy-
magajacg dzialania na szczeblu wspdlnotowym [KE [2006]].
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SURE) o wartosci 100 mld euro®. Bardziej perspektywiczny charakter miata
zmiana rozporzadzenia Rady (WE) nr 2012/2002 z dnia 11 listopada 2002 r., na
podstawie ktorej ustanowiono Fundusz Solidarno$ci Unii Europejskiej rozszerza-
jac jego zakres (dotychczas obejmujacy tylko skutki klesk zywiotowych), tak
aby obja¢ nim powazne stany zagrozenia zdrowia publicznego. W praktyce
umozliwito to zwigckszenie w 2020 r. kwoty unijnych inwestycji o 37 mld euro
1 pozwolilo na wykorzystanie dodatkowych 28 mld euro (uprzednio nieprzydzie-
lonych w perspektywie budzetowej 2014-2020) na projekty realizowane w ra-
mach polityki spdjnosci. Na tej samej podstawie prawnej, bioragc pod uwage
presje, jaka wywierata pandemia na krajowe systemy ochrony zdrowia, przezna-
czono 3 mld euro na pomoc panstwom cztonkowskim w zwiekszaniu ich zdolno-
$ci medycznych®.

Inicjatywy Komisji Europejskiej wspierat Europejski Bank Centralny, ktory
(w celu podtrzymania koniunktury po kryzysie lat 2007-2009) juz od marca 2016
roku utrzymywat historycznie najnizszy poziom stop procentowych, a w reakcji
na koronakryzys bank ten rozszerzyt realizowany od 2015 roku program skupu
aktywow (Asset Purchase Programme — APP) oraz wprowadzil nadzwyczajny
programu zakupéw dtuznych papieréw wartosciowych (Pandemic Emergency

® SURE byt to program ochrony pracownikéw najemnych i 0sob samozatrudnionych
przed ryzykiem bezrobocia i utraty dochodow. Pozyczki udzielane panstwom cztonkow-
skim w ramach instrumentu SURE opieraly si¢ na systemie dobrowolnych gwarancji pan-
stw cztonkowskich. Wktad kazdego panstwa cztonkowskiego w ogdlna kwote gwarancji
odpowiadal jego wzglednemu udzialowi w catkowitym dochodzie narodowym brutto
(DNB) Unii Europejskiej, w oparciu o budzet UE na rok 2020. Do najwigkszych benefi-
cjentdow tego programu nalezaty: Wtochy (27,4 mld euro), Hiszpania (21,3 mld euro),
Polska (9,7 mld euro), Belgia (8,2 mld euro). Portugalia, Grecja i Rumunia uzyskaty
wsparcie rzedu ok. 5 mld euro, Irlandia, Czechy po ok. 2 mld euro, pozostate kraje od
jednego miliarda do kilkuset milionéw euro [KE 2022].

7 Chodzi o rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 661/2014 z dnia 15
maja 2014 r. zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE) nr 2012/2002 ustanawiajace Fun-
dusz Solidarnosci Unii Europejskiej. Dzigki Funduszowi Solidarno$ci (FSUE) Unia, wy-
stepujaca jako organ, moze udziela¢ skutecznego wsparcia panstwu cztonkowskiemu lub
krajowi uczestniczagcemu w negocjacjach akcesyjnych w dziataniach na rzecz uporania
si¢ ze skutkami powaznej kleski zywiotowej lub powaznego stanu zagrozenia zdrowia
publicznego. Z funduszu tego — nieobjetego budzetem UE — mozna co roku udostepnic
do 500 mln euro (w cenach z 2011 r.), plus niewykorzystane $rodki z poprzedniego roku,
na uzupetnienie wydatkow publicznych ponoszonych przez zainteresowane panstwo lub
panstwa cztonkowskie w zwiagzku z prowadzeniem dziatan nadzwyczajnych.

¥ Gentioloni [2020], Odpowiedz udzielona przez Paolo Gentiloniego w imieniu Komisji
Europejskiej, E-001305/2020, 22 czerwiec, https://www.europarl.europa.eu/doceo/do-
cument/E-9-2020-001305-ASW_PL.pdf.
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Purchase Programme — PEPP) z pula 1 350 mld euro do wykorzystania przez
przedsiebiorcéw az do momentu zakonczenia pandemii (EBC 2022). Niezaleznie
od finansowego wsparcia rzagdowych interwencji fagodzacych negatywny szok
popytowy, EBC uruchomit Jednolity Mechanizm Nadzorczy tagodzacy wymogi
regulacyjne wobec bankow 1 umozliwit (w ramach Europejskiego Mechanizmu
Stabilnosci — EMS) dostep wszystkim panstwom unijnym do wspomagajacej linii
kredytowej (Enhanced Conditions Credit Line — ECCL).

W tabeli 1 zaprezentowano zadluzenie sektora publicznego i prywatnego kra-
jow UE w relacji do PKB w okresie poprzedzajacym pandemig¢ i podczas kryzysu
pandemicznego.

Tabela 1. Zadtluzenie sektora publicznego 1 prywatnego krajow UE w relacji do PKB
w okresie poprzedzajacym pandemi¢ i podczas kryzysu pandemicznego; w %

2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021 2019 | 2020 | 2021
Sektor publiczny (general government) w relacji do
Kraj PKB Sektor prywatn
Deﬁcytblub. nadwyzka Zadluzenie po konsolidacji o g
udzetu
Austria 0,6 -8,0 -5,9 70,6 82,9 82,3 211,7 | 222,0 | 208,8
Belgia -1,9 -9,0 -5,6 97,6 112,0 109,2 1423 1533 152,7
Bulgaria 2,1 -3,8 -3,9 20,0 24,5 23,9 1014 101,4 93,1
Chorwacja 0,2 -7,3 -2,6 71,0 87,0 78,4 118,7 131,0 117,2
Cypr 1,3 -5,8 -1,7 90,4 113,5 101,0 | 266,8 | 271,1 249,6
Czechy 0,3 -5,8 -5,1 30,0 37,7 42,0 86,1 89,7 85,9
Dania 4,1 0,2 3,6 33,7 42,2 36,6 2473 245,0 | 2404
Estonia 0,1 -5,5 -2,4 8,5 18,5 17,6 115,6 122,1 1133
Finlandia -0,9 -5,5 -2,7 64,9 74,8 72,4 183,7 191,2 188,2
Francja -3,1 -9,0 -6,5 97,4 115,0 112,8 | 2145 244,7 2352
Grecja 1,1 -9,9 -7,5 180,6 | 206,3 194,5 1104 124,9 120,8
Hiszpania -3,1 | -10,1 -6,9 98,2 1204 118,3 150,0 171,1 1624
Irlandia 1,8 -3,7 -2,6 48,5 54,7 52,4 236,1 216,9 195,8
Litwa 0,5 -5,0 -1,7 57,0 58,4 55,4 63,5 60,8 63,6
Luksemburg 0,5 -7,0 -1,0 35,8 46,3 43,7 | 4073 | 401,0 | 4082
Lotwa 2,2 -3,4 0,8 224 24,5 24,5 76,3 75,0 65,8
Malta -0,6 -4,3 -7,0 36,5 42,0 43,6 | 2172 | 2322 2124
Niderlandy 0,6 -9,4 -7,8 40,7 53,3 56,3 249,7 | 2528 247,7
Niemcy 1,5 -4,3 -3,7 58,9 68,0 68,6 122,7 130,9 129,8
Polska -0,7 -6,9 -1,8 45,7 57,2 53,8 78,8 80,7 76,0
Portugalia 0,1 -5,8 -2,9 116,6 1349 125,5 160,9 176,6 169,1
Rumunia -4,3 -9,2 -7,1 35,1 46,9 48,9 47,7 49,2 49,1
Stowacja -1,2 -5,4 -5,5 48,0 58,9 62,2 97,1 100,3 100,7
Stowenia 0,6 -7,7 -4,7 65,4 79,6 74,5 74,7 75,5 72,5
Szwecja 0,6 -2,8 -0,1 35,2 39,5 36,3 250,6 | 2650 | 2719
Wegry -2,0 -7,5 -7,1 65,3 79,3 76,8 82,3 91,9 99,2
Wiochy -1,5 -9,5 -7,2 134,1 154,9 150,3 109,3 121,8 116,0

Zrédto: Eurostat.
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Mate i $rednie przedsigbiorstwa mogg takze liczy¢ na wsparcie swoich inwe-
stycji przez Europejski Bank Inwestycyjny, ktéry w 2020 roku powotat na ten cel
Ogolnoeuropejski Fundusz Gwarancyjny (OFG) w wysokosci 25 mld euro; sza-
cuje sie, ze pozwoli to zmobilizowa¢ w najblizszych latach do 200 mld euro (1,4%
PKB UE) dodatkowych srodkéw, poniewaz gwarancje EBI zmotywujg banki ko-
mercyjne do szybkiego i korzystnego kredytowania niewielkich firm. Niezalez-
nie od tych, uniwersalnych instrumentow interwencjonizmu, 200 mld euro prze-
znaczono dodatkowo dla krajow w strefie euro, ktore juz wczesniej (po kryzysie
greckim) mogty uzyska¢ pomoc finansowa na podstawie Europejskiego Mecha-
nizmu Stabilnoéci’. Jednak najwieksza pomoc, szacowang na ponad 2 555 mid
euro stanowily pakiety podtrzymujace ptynno$¢ finansowg przedsiebiorstw; kraje
cztonkowskie UE pozyskiwaly na ten cel srodki gtéwnie z emisji dlugu publicz-
nego [PIE 202, s. 25]. Przy tak ogromne;j skali nieplanowanych, obcigzen budzetu
sektora general government, niemal we wszystkich panstwach czionkowskich
pojawit si¢ deficyt sektora general government, a dtug publiczny rost szybciej niz
PKB. W 2021 roku pigtnascie krajow wykazato deficyt przekraczajacy poziom
referencyjny, w czternastu dlug publiczny wynidst ponad 60% PKB, w trzech byt
bliski tej granicy; w najtrudniejszej sytuacji znalazly si¢ kraje srodziemnomor-
skie oraz kraje srodkowoeuropejskie o relatywnie niewielkim potencjale ekono-
micznym 1 ludno$ciowym.

Pomoc rzagdowa dla przedsiebiorstw i gospodarstw domowych — cho¢ w la-
tach 2020-2021 osiggneta niespotykane wczesniej rozmiary— nie zapobiegla
narastaniu dtugdéw sektora prywatnego, bo chociaz popyt na kredyty inwestycje
drastycznie spadt, to wiele firm musiato siggna¢ po kredyty obrotowe i rewolwin-
gowe, aby zaspokoi¢ biezace potrzeby finansowe. W niektorych panstwach UE
zadluzenie podmiotéw prywatnych osiggneto niebezpiecznie wysoki poziom nie
tylko w wymiarze nominalnym, ale takze w relacji do PKB. Wprawdzie nie ma
dotychczas sygnatow wskazujacych na podwyzszone ryzyko niewyptacalnos$ci
klientoéw, ale z informacji przekazywanej europejskim organom nadzoru finan-
sowego wynika, ze zwiekszyta si¢ liczba kredytow zagrozonych, gtownie w gru-
pie matych i §rednich firm!'°. Gdyby istotnie utrzymywaty sie przez czas dtuzszy

® Europejski Mechanizm Stabilno$ci (ESM) jest cze$cig strategii UE majacej na celu
ochrong stabilno$ci finansowej w strefie euro; zapewnia pomoc finansowa krajom tej
strefy jesli majg one problemy z ptynno$cig finansowa lub sg nimi zagrozone [ESM &
EFSF Legal Documents].

10 Wedtug danych Eurostatu dostepnych 17 lutego 2023 roku, w czwartym kwartale 2020
roku, wyzszy niz przed rokiem wynik finansowy (W ujgciu zagregowanym) wykazaty
przedsigbiorstwa w dziewigciu krajach. Najwieksze wzrosty odnotowaty kraje o rekor-
dowo wysokich dotacjach do produkcji: Austria (+10,2%) 1 Holandia (+7,5%). Rowno-
czes$nie dziesig¢ panstw cztonkowskich odnotowato spadek nadwyzki operacyjnej brutto
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trudnos$ci ze sptatg zadtuzenia, to pogorszyty by si¢ rowniez bilanse bankdéw, co
w perspektywie budzetowej 2021-2027 wptywatoby negatywnie na kredytowa-
nie prywatnych inwestycji rozwojowych. Jednak — w ocenie Komisji Europej-
skiej — ryzyko to nie powinno si¢ zmaterializowa¢ w najblizszych latach, ponie-
waz rekomendacje organdow nadzoru wydane w okresie pandemii skutkowaty
zawieszeniem wyplaty dywidend 1 tymczasowym ztagodzeniem norm ostrozno-
sciowych; odcigzyto to banki oraz pozwolito im podnie$¢ kapitaly wiasne.
,Dzieki wysokim wspotczynnikom kapitatowym i mocnym zabezpieczeniom
przed utratg ptynno$ci — beda w stanie udziela¢ prywatnym podmiotom kredytow
w skali adekwatnej do ich potrzeb™!!.

Oprocz dziatah tagodzacych skutki koronakryzysu w najblizszej perspekty-
wie czasowej, Komisja Europejska przygotowata zakrojony na wiele lat pakiet
rozwigzan zwigkszajacych odpornos¢ europejskiej gospodarki na réznego ro-
dzaju szoki w ramach ogdlnej polityki budzetowe;j, jak 1 spektakularnych, wcze-
$niej nie stosowanych instrumentow. Wraz z kwotg 540 mld euro juz wyasygno-
wang na zabezpieczenia dla pracownikow, firm 1 panstw cztonkowskich, taczny
unijny pakiet odbudowy post-covidowej gospodarki europejskiej, w sktad kto-
rego wchodzg $rodki z nowej perspektywy budzetowej oraz programu Next Ge-
neration (NGEU) mialby warto$¢ 2 364,3 mld euro'?.

Obok tradycyjnych metod finansowania projektow unijnych siegnigto takze
po niekonwencjonalne rozwigzania. W tabeli 2 zaprezentowano preliminarz wy-
korzystania srodkow Wieloletnich Ram Finansowych wraz z NGEU. W tym ob-
szarze, flagowym programem jest Next Generation EU (NGEU) o wartosci 750
mld euro (w cenach z 2018 roku), zorientowany na pozyskiwanie srodkow finan-
sowych z rynku kapitatowego z przeznaczeniem na wsparcie gospodarcze 1 spo-
teczne panstw dotknietych pandemia koronawirusa. NGEU ,to co$ wigcej niz
plan odbudowy — to jednorazowa szansa, bySmy mogli wyj$¢ z pandemii silniej-
szymi, przeksztalci¢ nasze gospodarki i spoteczenstwa oraz zaprojektowac Eu-
rope, ktéra przynosi korzysci nam wszystkim; szanse te postrzega si¢ nadajac

przedsigbiorstw w ujeciu rocznym; najwigkszy regres dotyczyl przedsigbiorstw w Grecji
(-18,8%) 1 Hiszpanii (-14,2%) [Eurofi [2022], Ensuring EU growth and financial stability
with over public indebtendess]].

' KE [2021], Communication from the Commission to the European Parliament, The
Council, and the European Central Bank on the 2021 Draft Budgetary Plans: Overall As-
sessment, dbps_overall_assessment.pdf (europa.cu)

12 KE [2021], Communication from the Commission to the European Parliament, The
Council, and the European Central Bank on the 2021 Draft Budgetary Plans: Overall As-
sessment, dbps_overall assessment.pdf (europa.eu)
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priorytety ekologii i ,,zielonemu tadowi”!?, cyfryzacji, ochronie zdrowia, eduka-

cji, walce z rasizmem, ksenofobia i dyskryminacja. Srodki na te cele zapewnia
europejskie obligacje przeznaczone na dotacje 1 pozyczki panstwom cztonkow-
skim; zobowigzania z tego tytulu beda splacane z podatkéw bezposrednich, co
jest uwazane za pierwszy krok w kierunku integracji fiskalnej krajow cztonkow-
skich. Klucz podziatu funduszu na poszczegolne panstwa cztonkowskie opiera
si¢ na danych dotyczacych bezrobocia w latach 2021-2022 oraz catkowitej utra-
cie PKB w latach 2020-2023.

Tabela 2. Preliminarz wykorzystania $Srodkow Wieloletnich Ram Finansowych wraz

z NGEU
s 2021-2027 2021 | 2022 | 2023 [ 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Wyszczggolme- v mln
nie w% w mln euro, ceny z 2018 roku
euro
Ogétem 1074300 | 100,0 | 154049 | 153254 | 152848 | 152750 | 152896 | 153390 | 155113
Jednolity rynek
innowacyjny 132 781 12,4 19712 19 666 19133 18 633 18518 18 646 18 473
i cyfrowy
Spojnose, od-
pornos¢, warto- 377768 | 352 49 741 51101 52194 53954 55182 56787 58 809
$Sci
Zasoby natu-
ralne 356374 | 332 55242 52214 51489 50617 49719 48932 48 161

i $srodowisko
Migracja, zarza-

dzanie grani- 22 671 2,1 2324 2811 3 164 3282 3672 3682 3736
cami

BeZp leczenstwo 13 185 1.2 1700 1725 1737 1754 1928 2078 2263
1 obrona

,qu.ledtho ! 98 419 9,2 15309 15522 14 789 14 056 13323 12 592 12 828
Swiat

égmlmstraqa 73 102 6.8 10 021 10215 10342 10454 10554 10 673 10 843

Zrodto: KE [2021a, s. 53].

Sposrod siedmiu programoéw NGEU, zdecydowanie najwigkszy jest urucho-
miony na okres od 19 lutego 2021 do 31 grudnia 2026 roku Instrument Wspiera-
nia Odbudowy 1 Odpornosci (Recovery and Resilience Facility — RRF). Instru-
ment ten stanowi 90% calkowitej puli §rodkow w ramach NGEU, z tego 384.4
mld euro ma forme¢ dotacji, 360,0 mld euro — pozyczek, 5,6 mld euro zostato
przeznaczone na tworzenie rezerw'?.

13 KE [2021], Communication from the Commission to the European Parliament, The
Council, and the European Central Bank on the 2021 Draft Budgetary Plans: Overall As-
sessment, dbps_overall assessment.pdf (europa.cu)

!4 Dane warto$ciowe podano w cenach z 2018 roku; na potrzeby realizacji w ramach kon-
kretnych programéw Unii, kwota jest waloryzowana statym deflatorem w wysokos$ci 2%
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W tabeli 3 przedstawiono dane dotyczace przydziatu §rodkow RRF.

Tabela 3. Wstepny przydzial srodkow RRF — maksymalne przydzialy dotacji; w mld
euro, ceny z 2018 r.

Do 70% Do 30% Do 70% Do 30%
Kraj Ogodtem warto$ci warto$ci Ogotem warto$ci warto$ci
projektu projektu projektu projektu
w mld euro w %

Unia Euro- 312,5 2188 93,8 100,0 100,0 100.0
pejska (27)
Austria 3.2 2,1 1,1 1,0 1,0 1,2
Belgia 5,5 34 2,1 1,8 1,6 2,2
Bulgaria 5,8 43 1,5 1,9 2,0 1,6
Chorwacja 5,8 43 1,5 1,9 2,0 1,6
Cypr 0,9 0,8 0,2 0,3 0,4 0,2
Czechy 6,5 33 3,2 2,1 1,5 34
Dania 1,4 1,2 0,2 0,4 0,6 0,2
Estonia 0,9 0,7 0,2 0,3 0,3 0,2
Finlandia 1,9 1,5 0,4 0,6 0,7 0,4
Francja 36,3 22,7 13,6 11,6 10,4 14,5
Grecja 16,5 12,6 3,9 5,3 5,8 42
Hiszpania 64,2 435 20,8 20,5 19,9 22,2
Irlandia 0,9 0,9 0,1 0,3 0,4 0,1
Litwa 2,1 2,0 0,1 0,7 0,9 0,1
Luksem-
burg 0.1 0.1 0.0 0,0 0,0 0,0
Lotwa 1,8 1,5 0,3 0,6 0,7 0,3
Malta 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Niderlandy 5,5 3,7 1,8 1,8 1,7 1,9
Niemcy 23,6 15,2 8,4 7,6 7,0 9,0
Polska 22,2 18,9 32 7,1 8,7 3,4
Portugalia 12,9 9,1 3,8 4,1 4,2 4,1
Rumunia 13,2 9,5 3,7 4.2 4.4 3,9
Stowacja 5,9 43 1,5 1,9 2,0 1,6
Stowenia 1,6 1,2 0,5 0,5 0,6 0,5
Szwecja 3,1 2,7 0,3 1,0 1,2 0,3
Wegry 6,6 43 2,3 2,1 2,0 2,5
Wiochy 63,7 447 19,0 20,4 20,5 20,3

Zrédlo: KE [2021a, s. 61].

Finansowanie w ramach RRF jest udost¢pniane panstwom cztonkowskim
pod warunkiem zaakceptowania przez Komisje¢ krajowych planéw odbudowy
1 odpornosci; zgodne z wytycznymi UE 37% wydatkow musza stanowi¢ inwe-

rocznie, za§ w przypadku srodkow na zobowigzania deflator ma zastosowanie do rat rocz-
nych (art. 2 Rozporzadzenie z 14.12.2020).
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stycje w dziedzinie klimatu i 20% inwestycje w zakresie transformacji cyfro-
wej)'>. Bezzwrotne $rodki RRF rozdysponowano nastepujaco: 47,5 mld euro na
programy strukturalne i programy spojnosci w obrebie wieloletnich ram finanso-
wych 2014-2020, podlegajacych wzmocnieniu do 2022 r., w tym wsparcie po-
przez instrumenty finansowe; 312,5 mld euro na programy finansujace odbudowe
1 zwigkszanie odpornosci gospodarczej 1 spotecznej; 1,9 mld euro na programy
zwigzane z ochrong ludnosci; 5,0 mld na programy zwigzane z badaniami 1 inno-
wacjami, w tym wsparcie poprzez instrumenty finansowe; 10 mld euro na pro-
gramy zielonego tadu; 7,5 mld euro na rozwoj obszaréw wiejskich. Wedlug przy-
jetych kryteriow, najwigkszymi beneficjentami pomocy bezzwrotnej majg byc¢:
Hiszpania, Wtochy, Francja, Niderlandy, Niemcy i Polska.

Wieloletnie ramy finansowe na lata 2021-2027 (o warto$ci ponad 1 074 mld
euro) zawierajg szereg narzedzi z zakresu polityki makroekonomicznej, przyspie-
szajacych i uelastyczniajacych dostep do niewykorzystanych wezesniej funduszy
unijnych; sg one dostepne w ramach ogodlnej klauzuli wyjscia z sytuacji kryzyso-
wej'®. Srodki z biezacej perspektywy budzetowej w lwiej czesci przeznaczono na
polityke spojnosci 1 ochrong zasobdw naturalnych, ale takze na innowacje 1 cy-
fryzacj¢ oraz dostosowanie gospodarki krajow cztonkowskich UE do wyzwan
globalizacji; tacznie na te obszary przypada 965 mld euro, czyli 90% og6tu $rod-
kow. Jest to konsekwencja faktu, ze w trakcie prac nad rozdysponowaniem $rod-
kéw z wieloletnich ram finansowych, za gtowne wyzwania strukturalne przed
ktérymi stang kraje cztonkowskie uznano: poprawe sytuacji demograficzne]
1 funkcjonowania rynku pracy; zwigkszenie konkurencyjnos$ci 1 wydajnosci pracy
poprzez cyfryzacje; niwelowanie rdéznic w zakresie dochodow, dostepu do edu-
kacji 1 rozwoju umiejetnosci; ochrona srodowiska naturalnego 1 klimatu.

I5W pierwszej transakcji Next Generation EU z dnia 15 czerwca 2021 r., Komisja pozy-
skata 20 mld euro dzigki dziesigcioletnim obligacjom o terminie zapadalnosci 4 lipca
2031 r. Pierwszej wyplaty — w ramach programu REACT-EU dokonano pod koniec
czerwca tego samego roku.

16 Aby umozliwi¢ Unii reagowanie w okres$lonych nieprzewidzianych okolicznosciach
lub reagowanie na okreslone nieprzewidziane konsekwencje i tym samym zapewnic
sprawny przebieg procedury budzetowej, niezbedne sa nastgpujace tematyczne instru-
menty szczegodlne: Europejski Fundusz Dostosowania do Globalizacji, rezerwa na rzecz
solidarnosci 1 pomocy nadzwyczajnej oraz pobrexitowa rezerwa dostosowawcza. Re-
zerwa na rzecz solidarnos$ci i pomocy nadzwyczajnej nie ma na celu zajecie si¢ konse-
kwencjami kryzysow zwiagzanych z rynkiem, ktore maja wptyw na produkcje lub dystry-
bucje rolna. (...) Nalezy ustali¢ maksymalne kwoty wktadow z budzetu ogdlnego Unii
w te projekty, zapewniajac tym samym, aby nie miaty one jakiegokolwiek wptywu na
inne projekty finansowane z tego budzetu” (Rozporzadzenie z 17. 12.2020).
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Po agresji Rosji na Ukraine (24 lutego 2022 roku), ktéra zaburzyta gleboko
relacje gospodarcze na catym $wiecie, ale szczeg6lnie w Europie, trudno przewi-
dywa¢ czy uzgodnione wczesniej priorytety i efekty wydatkowania zasobow
unijnych beda utrzymane. W tym wyjatkowo powaznym globalnym, wielowy-
miarowym kryzysie, liderzy europejscy (i nie tylko oni) potrzebuja nowych mo-
deli operacyjnych, aby szybko reagowa¢ na szybko zmieniajace si¢ srodowisko,
powetowac straty spowodowane naktadanymi na Rosj¢ sankcjami, rozwigzac sy-
tuacje bytowa uchodzcéw, sprosta¢é wyzwaniom presji inflacyjnej i przetrwad
inne, jeszcze nieznane, nadchodzace proby.

3. Stabilizacyjna rola tarcz antykryzysowych!” w dobie korona-
kryzysu

Restrykcje sanitarne natozone na ludnos¢ i podmioty gospodarcze w celu zaha-

mowania tempa transmisji koronawirusa mialy w Polsce podstawe prawng

w ustawie z 2 marca 2020 r. (znowelizowanej 31 marca). Po wejsSciu w zycie tej

ustawy w wielu branzach wprowadzono de facto lockdown, ktory (z kilkumie-

sieczng przerwg w miesigcach letnich) utrzymat si¢ do czerwca 2021 roku.

W tych okoliczno$ciach, majac takze na uwadze perturbacje w gospodarce
europejskiej 1 §wiatowej, wiekszos$¢ przedsigbiorcoOw obawiata si¢ bankructwa,
jednak, w miar¢ dostosowywania si¢ firm do dziatania w warunkach pandemii,
nastroje spoteczne poprawialy si¢ z miesigca na miesigc (tabela 4). Warto przy
tym podkresli¢ rolg pomocy de minimis $wiadczong w ramach rzadowych tarcz
antykryzysowych, poniewaz mogla by¢ udzielona niemal natychmiast, bez ko-
niecznos$ci akceptacji Komisji Europejskiej'®. Bez tej pomocy wiekszo$¢ z nich
nie przetrwalaby utraty przychoddéw, zagrazajacego ich nie tylko ich ptynno$ci

17 Tarcze antykryzysowe to pakiety rozwigzan przygotowanych przez polski rzad w celu
ochrony panstwa, podmiotéw gospodarczych i obywateli przed kryzysem wywotanym
pandemig koronawirusa. Przeznaczono na ten cel dodatkowe $rodki pochodzace gldwnie
z emisji obligacji w kwocie 312 mld zl, z tego przeznaczono: na ochron¢ zdrowia
(7,5 mld zt); bezpieczenstwo pracownikow (30,0 mld zt); program inwestycji publicz-
nych (30,0 mld zt); wzmocnienie systemu finansowego (70,3 mld z}); finansowanie
przedsigbiorcow (70,2 mld zt); pomoc dla matych i $rednich przedsigbiorstw (100 mld zt)
[Wigcej na ten temat: Tarcza antykryzysowa].

18 Szczegolowe uregulowania zawarte sq w rozporzadzeniu Komisji (UE) nr 1407/2013
z 18 grudnia 2013, ktore weszto w zycie 1 stycznia 2014, zastepujac wezesniejsze rozpo-
rzadzenie Komisji (WE) nr 1998/2006 z 15 grudnia 2006 (odr¢bne rozporzadzenia regu-
luja pomoc de minimis w sektorze agrarnym i rybotéwstwie). Zgodnie z obowiazujacymi
obecnie przepisami, zgloszeniu nie podlega pomoc publiczna w wysokosci nieprzekra-
czajacej 200 tys. euro w ciggu 3 lat. Otrzymana pomoc de minimis nie jest przychodem,
a co za tym idzie — nie podlega rozliczeniu z fiskusem.; przedsigbiorca nie musi jej
uwzglednia¢ w swoim rocznym zeznaniu podatkowym.
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finansowej, ale takze wpadtaby w putapke zadtuzenia, z ktorej nie potrafitaby
samodzielnie si¢ wydoby¢. Zjawisko to mogto mie¢ wymiar masowy, a poniewaz
mate firmy prowadzone przez osoby fizyczne zdecydowanie dominujg na pol-
skim rynku (tabela 5), ich upadto$¢ skutkowataby skokowym spadkiem funduszu
konsumpcji, czego skutki odczutyby takze wigksze przedsigbiorstwa. W tym sen-
sie, pomoc rzagdowa dla matych przedsigbiorstw byla alternatywa dla zwigkszo-
nych niepomiernie wydatkow na zasitki dla bezrobotnych; dzigki tej pomocy
udato si¢ uratowa¢ ok. 5 mln miejsc pracy, a wywotane pandemig bezrobocie
wzrosto tylko o ok. 100 tys. osob.

Tabela 4. Lockdown jako zagrozenie dla stabilnosci firmy w ocenie przedsi¢biorcow

Sekcje polskiego gospodarki narodowej wedtug PKD 2007
Okres | C/10-33 | F/41-43 | G/45i46 | G/45147 | H/49-53 1/55-56 1/58-63 K/64-66
% odpowiedzi respondentow uczestniczacych w ankiecie GUS
04.20 72,4 70,3 73,6 79,6 81,5 86,4 60,6 56,5
05.20 64,8 59,6 60,6 71,5 75,9 88,9 50,1 44,0
06.30 51,8 43,4 46,6 62,3 61,8 84,7 35,4 46,5
07.20 40,3 35,8 38,4 454 48,7 51,0 28,1 38,6
08.20 34,6 34,1 33,5 38,2 43,6 54,4 31,7 38,3
09.20 29,2 26,9 24,9 34,2 39,2 59,5 16,1 28,2
10.20 30,6 32,7 28,7 34,6 36,2 72,2 13,2 23,9
11.20 40,5 39,3 37,7 59,4 43,9 93,5 22,9 26,8
12.20 30,6 35,6 35,1 49,2 43,2 84,7 10,6 27,9
01.21 28,4 33,5 28,0 45,5 432 87,3 13,9 31,1
02.21 28,4 31,0 31,4 39,5 41,6 92,5 10,7 31,3
03.21 27,5 32,3 27,9 47,5 43,0 96,7 9,3 30,2
04.21 32,6 33,6 28,9 48,6 36,9 89.0 12,8 30,3
05.21 26,0 22,2 22,0 43,1 37,5 93,4 14,2 25.5
06.21 22,2 21,1 22,7 40,0 37,3 59.4 9,5 19,0
07.21 16,5 12,7 18,8 32,0 34,8 45,8 6,9 18,1
08.21 15,8 15,0 19,6 29,4 33,7 50,0 4,6 17,4
09.21 15,1 14,3 18,2 27,0 25,0 34,1 4.8 15,4

*W sierpniu 2021 roku rzad zadeklarowat, ze nie beda juz wprowadzane lockdowny.

Legenda: Sekcja C dziaty 10-33: Przetworstwo przemystowe; Sekcja F dziaty 41-43: Bu-
downictwo; Sekcja G dziaty 45 1 46 — Handel hurtowy; Sekcja G dziaty 45 1 47 — Handel
detaliczny; Sekcja H dzialy od 49 do 53 — Transport 1 gospodarka magazynowa; Sekcja I
dziaty 55 1 56 — Zakwaterowanie i gastronomia; Sekcja J dzialy od 58 do 63 — Informacja
1 komunikacja; Sekcja K dziaty 64, 65 1 66 — Dzialalnos$¢ finansowa 1 ubezpieczeniowa

Zrodlo: GUS, 2021, s. 15.
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Tabela 5. Podmioty gospodarki narodowej zarejestrowane w rejestrze REGON, deklaru-
jace prowadzenie dzialalno$ci wedtug liczby pracujacych, stan w konicu roku

Wyszezegolnie- 2019 5000 001 2019 | 2020 . | 2021
nie Podmioty nowo zarejestrowane

Ogolem, w tym 4014354 4103598 4225921 278869 | 246775 | 274395
osoby fizyczne 2776217 2831134 2905239 29778 1155 58

0-9 w tym 3853900 3945983 4069564 276932 245298 272907
osoby fizyczne 2745106 2800143 2874314 . . .

10-49, w tym 129862 127394 126296 1837 1352 1390
osoby fizyczne 29901 29778 29706 . . .

50-249 w tym 26450 26113 25989 88 106 84
osoby fizyczne 1166 1155 1160 . . .

250 i wigeej 4142 4108 4072 12 \4 14
osoby fizyczne 44 58 59

Zrodlo: GUS.

Pozabudzetowe $rodki na wsparcie dziatalnosci gospodarczej w okresie ko-
ronakryzysu pochodzily gtdwnie z obligacji skarbowych oraz obligacji Polskiego
Funduszu Rozwoju (PFR); niektére §wiadczenia na rzecz osob fizycznych byty
finansowane z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (FUS), Funduszu Pracy (FP),
Funduszu Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych (FGSP) i srodkow Agen-
cji Rozwoju Przemystu (ARP). Jednak w pierwszym, najbardziej dramatycznym
okresie pandemii, gldéwng role odegrat utworzony na podstawie art. 65 ust. 1.
ustawy z 31 marca 2020 r., zarzadzany przez Bank Gospodarstwa Krajowego
(BGK), Fundusz Przeciwdziatania Covid (FPC)". Do potowy 2021 roku warto$¢
te] pomocy wyniosta ok. 138 mld zt, przy czym najwicksze wyplaty srodkow
pomocowych koncentrowaty si¢ w drugim kwartale 2020 roku (tabela 6).

Y FPC powstat jako fundusz celowy; jego dysponentem jest prezes Rady Ministrow, a ob-
stuge bankowa prowadzi BGK na zasadach okreslonych z dysponentem tego funduszu.
Obecny status Funduszu Przeciwdziatania COVID-19, cho¢ jest bardzo zblizony w swej
konstrukcji prawnej do panstwowych funduszy celowych, nie moze by¢ od kwietnia 2020
r. uznany za taka forme organizacyjno-prawng, co powoduje ze informacje dotyczace za-
sobow finansowych i ich rozdysponowywania nie sg publiczne. Rozwigzanie to ma
zalety, ale 1 wady: ,,przyj¢cie aktualnej formuty funkcjonowania Funduszu stanowi rze-
czywiscie antidotum finansowe na problemy zwigzane z pandemig, daje bowiem duzg
elastyczno$¢ w dysponowaniu srodkami, a dyskrecjonalne podejmowanie decyzji umoz-
liwia do$¢ sprawne reagowanie na zmieniajgcg si¢ sytuacje pandemiczng. Trzeba tez
wskazaé, ze Fundusz stanowi rowniez antidotum dla nadmiernego obciazenia budzetu
1 wzrostu dlugu publicznego. Wydaje si¢ jednak, ze perspektywa funkcjonowania finan-
sOw panstwa po pandemii wymaga wiekszej dbatosci o respektowanie wypracowanych
regul w prawie finanso6w publicznych” [Kucia Gusciora B., Fundusz Przeciwdziatania
COVID-19 — antidotum finansowe na czas pandemii, ,,Kwartalnik Prawno-Finansowy”
2020, nr 1, s. 47].
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Tabela 6. Kwota wsparcia udzielonego przedsigbiorcom ze srodkow publicznych w celu
ztagodzenia skutkow restrykcji sanitarnych; w mld zt

, Ogo- 2020 r. 2021

Zrodio ﬁpan- lem Razem IT kwar- 111 1A% Razem I kwar- 01.04-

sowania -1V tal kwartat | kwartat 01.01- tat 30.07
kwartat W 30.07 :

Ogodtem 137.,7 117,4 92,5 16,3 8,6 20,3 8,7 11,6
FPC 31,0 22,1 16,6 0,4 5,1 8,9 43 4,6
FPC&FP 6,5 54 3.4 1,6 0,4 1,1 0,5 0,6
FPC&UE 26,3 18,2 9,5 7,5 1,2 8,1 3,0 5,1
FPC&FP 9,3 9,3 8,2 1,1 0,1 - - -
PFR dla 60,7 60,7 54.8 5,7 0.2 0.1 bd bd

matych firm

_ PFR dla du- 37 1,6 0.0 0,0 1.6 2.1 0.8 13

zych firm

ARP SA 0,2 0,1 bd bd bd 0,1

Gwarancje

BGK 93,9 55,3 13.4 18,5 23,4 38.6 14,2 24.4

*Legenda: W tabeli ujeto srodki pomocowe (zwrotne i bezzwrotne pochodzace z fundu-
szy publicznych) faktycznie uruchomione od 1 kwietnia 2020 r. do 30 lipca 2021 r.; dane
dotyczace gwarancji BGK wydzielono, ze wzgledu na posredni charakter tego wsparcia.

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie materialow wewnetrznych NBP.

Tarcza finansowa PFR dla matych i $rednich przedsigbiorstw ruszyta 29 kwiet-
nia 2020 roku; pozwolita ona na niezwtoczne uruchomienie subwencji i dotacji
dla najbardziej dotknietych kryzysem branz. Przedsigbiorcy uzyskali wtedy na
trzy miesigce pomoc w postaci zwolnienia ze sktadek ZUS oraz ulgi w ich opta-
caniu, otrzymali rowniez §rodki na wynagrodzenia postojowe i1 dla samozatrud-
nionych oraz os6b zatrudnionych na umowach cywilnoprawnych (bez wzgledu
na rodzaj dziatalnosci), a takze dofinansowanie kosztéw pracy. Ponadto, w wy-
branych branzach, mikroprzedsiebiorcy, ktérzy odnotowali 40% spadek przycho-
dow otrzymali z Funduszu Pracy jednorazowe dotacje w kwocie 5 tys. zt na po-
krycie biezacych kosztow 1 umorzenie pozyczek pod warunkiem kontynuowania
dziatalnos$ci po lockdownie. Byta to pomoc dorazna. Przedluzajace si¢ restrykcje
sanitarne, szczegdlnie dotkliwe dla dziatalnos$ci zwigzanej z handlem detalicz-
nym, turystyka, gastronomia, kulturg i rekreacja wymagaty uruchamiania kolej-
nych programéw interwencyjnych, finansowanych przede wszystkim z obligacji
Polskiego Funduszu Rozwoju. Duze firmy mogty ubiegac si¢ o pomoc finansowg
od czerwca tego samego roku, ale dopiero od 30 wrzesnia 2021 r. zaczety otrzy-
mywac z tego zrodta zwrotne, udzielane na preferencyjnych warunkach pozyczki
ptynnosciowe oraz instrumenty wsparcia kapitalowego; skala wsparcia — w po-
rownaniu z kwotg pomocy dla matych przedsiebiorstw byla niewielka. Niezalez-
nie od rzadowych dotacji, subwencji 1 pozyczek, przedsiebiorcy mogli uzyskac
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na preferencyjnych warunkach pomoc w formie gwarancji Banku Gospodarstwa
Krajowego.

Tabela 7. Warto$¢ dodana brutto w sektorze przedsigbiorstw wedlug sekcji polskiej go-
spodarki narodowe;j

s 2019 [ 2020 | 2021 2019 | 2020 | 2021 2019=100%
Wyszezegblnie- Udziat w wartosci doda-
nie W mln zt W 2020 | 2021

nej ogdtem, w %

Gospodarkana- | 5 16064 | 2059056 | 2282544 | 1000 | 1000 | 1000 | 1021 | 1132
rodowa
Sektor przedsie- |y 78918 | 1074580 | 1242357 | 535 | 522 | 544 | 996 1151
biorstw
Rolnictwo, le-
$nictwo, Towiec- 8349 8782 8877 0.4 04 04 | 1052 | 1063
two i rybactwo
Przemyst 445060 | 449526 | 511383 | 221 | 21,8 | 224 | 101,0 | 1149
Budownictwo 76 149 76 130 81645 3.8 3,7 3,6 | 100,0 | 1072
Handel; naprawa
pojazdéw samo- 204358 | 195941 | 234250 | 10,1 95| 103 | 959 | 1146
chodowych
Transport i gos-
podarka maga- 79 797 76 524 86 324 4,0 3,7 38 | 959 | 1082
zZynowa
Zakwaterowanie 14 716 8110 10 376 0.7 0.4 05| 551 705
1 gastronomia
Informacja i 69 879 71 908 85639 3,5 3,5 3,8 | 1029 | 1226
komunikacja
Obstuga rynku 43 064 46 623 59 417 2,1 2,3 2,6 | 1083 | 138,0
nieruchomosci
Dziatalno$¢ pro-
fesjonalna, nau- 57535 59 720 72921 2,9 2,9 32 | 1038 | 1267
kowa i tech-
niczna
Administrowanie
i dziatalnosé 48 368 50 163 53376 2.4 2,4 23| 103,7 | 1104
wspierajaca
Edukacja 4187 3630 5168 0.2 0.2 02| 867 | 1234
Opicka zdro-
wotna i pomoc 16 215 17 622 23 046 0,8 0,9 1,0 | 108,7 142,1
spoteczna
Dziatalnos¢
zwigzana z kul- 2833 3129 2859 0,1 0,2 0,1 | 1104 | 1009
turg, rozrywka i
rekreacja
Pozostata dziatal- 8 408 6772 7076 0.4 0,3 03| 80,5| 842
nos$¢ ustugowa

Zrodto: GUS 2021 TABL. 14 (568); GUS 2022. TABL. 11 (564).

Ze swej strony, polskie przedsigbiorstwa (z wyjatkiem branz najsilniej do-
tknigtych skutkami lockdownu) wzglednie szybko dostosowaty si¢ do panuja-
cych ograniczen sanitarnych, a niektére z nich potrafity nawet wyzyskac¢ swa
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przewage konkurencyjng i umocni¢ wlasng pozycje rynkowa. Niebagatelng role
odegraty cechy strukturalne polskiej gospodarki: dominacja liczebna matych
firm, elastycznie reagujacych na zmiany w toczeniu oraz fakt, ze branze najsilniej
dotkniete restrykcjami sanitarnymi (gastronomia, hotelarstwo, rekreacja) odgry-
waty stosunkowo niewielkg role w tworzeniu PKB*. W rezultacie, wktad sektora
przedsiebiorstw w warto§¢ dodang obnizyt si¢ w 2020 roku nieznacznie, a w roku
nastepnym byl wyzszy niz przed koronakryzysem. W 2021 roku, pomimo po-
prawy koniunktury, w sekcjach zakwaterowanie i gastronomia oraz pozostata
dziatalno$¢ ustugowa nominalna warto$¢ dodana brutto byta znacznie nizsza w
poréwnaniu z rokiem 2019, za$ w sekcji ,,Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, roz-
rywka i rekreacjg” utrzymata si¢ na tym samym poziomie (tabela 7).

W 2019 roku nadwyzka operacyjna brutto w calej polskiej gospodarce naro-
dowej wyniosta 1103,0 mld zt, w tym w sektorze przedsi¢biorstw niefinansowych
506,7 mld zt, w sektorze gospodarstw domowych 498,7 mld zt. W kryzysowym
2020 roku nadwyzka ta wzrosta nominalnie do 1151,6 mld zt (o 4,4%), w tym
w sektorze przedsigbiorstw niefinansowych do 501,3 mld zt, w sektorze gospo-
darstw domowych do 547,2 mld zt. W 2021 roku nadwyzka operacyjna ogodtem
ksztattowata si¢ na poziomie 1249,5 mld zt (byta o 13,3% wigksza niz w roku
poprzedzajacym koronakryzys), w tym nadwyzka wypracowana w sektorze
przedsigbiorstw niefinansowych osiggneta 592,7 mld zt, a w sektorze gospo-
darstw domowych 545,0 mld zt. Co charakterystyczne, podczas recesji udziak
przedsiebiorstw niefinansowych w ogolne; kwocie nadwyzki operacyjnej,
zmniejszyt si¢ z 45,9% w 2019 roku do 43,5% w roku 2020, po czym w roku
2021 wyniost 47,4%, a wiec byl wyzszy niz na poczatku analizowanego okresu.
Udziat gospodarstw domowych przed pandemig stanowit 45,2% nadwyzki ope-
racyjnej brutto, w 2021 roku wzrést do 47,5% (co mozna przypisa¢ dzialaniom
tarcz, chronigcych w pierwszym rzedzie mate rodzinne firmy i stanowiska pracy);
w 2021 roku udziat nadwyzki operacyjnej sektora gospodarstw domowych wy-
niost 43,6%.

W najtrudniejszych, pierwszych miesigcach pandemii, interwencyjne pro-
gramy polskiego rzadu aktywnie wsparl Narodowy Bank Polski. Akomodacyjna
polityka NBP, realizowana w warunkach globalnego kryzysu ekonomicznego,
w obliczu zagrozenia epidemicznego zdrowia 1 zycia ludzi, miata charakter sys-
temowy, zmieniala si¢ w czasie zaleznie od sytuacji wewngtrznej i w otoczeniu
polskiej gospodarki. W pierwszych dniach po ogloszeniu restrykeji sanitarnych,

20°'W 2019 1., w strukturze tworzenia polskiego PKB udzial przemystu wyniost 21,7%;
budownictwa — 6,3%; handlu 15,5%; transportu i gospodarki magazynowej 6,2%; dzia-
falno$¢ pozostatych sekcji nie przekraczata 5%, przy czym udziat najdtuze; objetych re-
strykcjami sekcji ,,Zakwaterowanie 1 gastronomia” wyniost 1,2%, a sekcji ,,Dziatalnos¢
zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja” — 0,6% [RS RP 2020; Tabl. 9 (569)].
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priorytetem Narodowego Banku Polskiego bylo utrzymanie ptynnosci w krajo-
wym systemie bankowym (poprzez operacje REPO). Réwnie waznym i technicz-
nie trudnym zadaniem bylo zapewnienie ciggtosci wyptat gotéwki z kont osobi-
stych; zapobieglo to panice wsrdod deponentdéw, ktorej zrodiem byly plotki na
temat blokady kont osobistych; stan zagrozenia ryzykiem runu na kasy bankéw
wywotany fake news-ami utrzymywat si¢ przez kilkanascie tygodni, a w niekto-
rych regionach kraju nawet dtuze;.

Tabela 8. Wybrane gtowne stopy procentowe instrumentéw dhuznych i kurs walutowy*

- Dane roczne Danc kwartalne
Wyszczegdlnienie 2020 2021
2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 v I I 11

i}g‘lﬂa referencyjna 1,50 | 150 | 1,50 | 150 | 050 | 010 0,10| 0,10 | 0,10
WIBOR 3m 1,70 1,73 1,71 1,72 0,66 0,22 0,21 0,21 0,22
10-letnie obligacje SP 3,05 3,43 3,22 2,41 1,52 1,26 1,36 1,72 1,79
5-letnie obligacje SP 2,36 2,79 2,51 1,68 0,96 0,46 0,66 1,10 1,21
2-letnie obligacje SP 1,66 1,89 1,58 1,54 0,50 0,04 0,08 0,20 | 042
EURO/PLN 436 | 426 | 426 4,30 4,44 4,50 4,55 4,53 | 4,65
USD/PLN 3,94 3,77 3,61 3,84 3,90 3,78 3,77 3,76 | 3,87
CHF/PLN 4,00 3,83 3,69 3,86 4,15 4,18 4,17 4,13 | 422

*Srednia w okresie.
Zrddlo: opracowanie wilasne na podstawie wewnetrznych materiatow NBP.

Na pierwszym po ogtoszeniu lockdownu posiedzeniu Rady Polityki Pieni¢z-
nej (17 marca 2020 r.), w celu ograniczenia ryzyka niewyptacalno$ci kredyto-
biorcow, RPP rozpoczeta cykl obnizek podstawowych stép procentowych; od
28 maja 2020 r. do 6 pazdziernika 2021 r. stopy te byty utrzymywane w wysoko-
$ci: referencyjna 0,10%; lombardowa 0,50%; depozytowa 0,00%; redyskontowa
weksli 0,11%; dyskontowa weksli 0,12%. Na tym samym marcowym posiedze-
niu RPP obnizyla stope rezerwy obowiagzkowej do minimalnego dopuszczalnego
prawem poziomu (0,5%), podnoszac zarazem — gtownie z mysla o kondycji fi-
nansowej podmiotéw spoétdzielczosci bankowej — jej oprocentowanie o 50 pkt.
bazowych (do 1,00)%. Warto odnotowac, ze NBP byl pierwszym bankiem cen-
tralnym w regionie Europy Srodkowowschodniej, ktéry obnizyt podstawowe
stopy procentowe 1 niemal natychmiast po wej$ciu w zycie ustawy antycovidowej
podjat dodatkowe dziatania tagodzace warunki finansowania tarcz antykryzyso-
wych, uruchomiajgc program zakupu aktywoé6w. NBP (jako pierwszy bank cen-
tralny w Europie srodkowej) nabyt duze pakiety obligacji skarbowych 1 obligac;ji
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BGK oraz stosunkowo niewielkg cze$¢ (bardzo atrakcyjnych dla inwestoréw pry-
watnych) obligacji PFR?!. Ta ogromna operacja finansowa wywarla korzystny
wptyw na finanse publiczne, zahamowala bowiem presje na wzrost rentownosci
skarbowych papierow wartosciowych, ktoéra nieuchronnie pojawitaby si¢ w na-
stepstwie znacznego wzrostu ich podazy przy podwyzszonej awersji do ryzyka
w warunkach pandemicznego kryzysu (tabela 8). Posrednim skutkiem tych dzia-
fan byto zahamowanie naptywu kapitatu spekulacyjnego, a tym samym obnizenie
presji na nadmierne umocnienie ztotego, co nie bytoby korzystne dla konkuren-
cyjnosci polskiego eksportu; dzieki wsparciu NBP ryzyko histerezy?? nie zmate-
rializowalo si¢?® [Glapifiski 2021].

Dziatania podjete przez Narodowy Bank Polski w reakeji na kryzys roku
2020 umozliwily rzadowi szybkie uruchomienie tarcz kryzysowych stosunkowo

2 Interwencyjny skup aktywdw przez bank centralny w operacjach otwartego rynku jest
dopuszczalny tylko pod warunkiem utrzymywania stopy referencyjnej na poziomie bli-
skim zera, w przeciwnym razie bylaby to niedozwolona prawem monetyzacja dtugu pu-
blicznego [Wigcej na ten temat: Ancyparowicz G., Zarzgdzanie sytuacjq kryzysowq: Po-
lityka Pienigzna Narodowego Banku Polskiego Podczas Pandemii Wywolanej Wirusem
Sars-Cov-2, [w:] Problemy finansow i rachunkowosci wspotczesnych przedsiebiorstw
w nowych warunkach otoczenia, red. B. Jedrzejas, Zeszyty Naukowe Wydziatu Zarza-
dzania GWSH Nr 13, Katowice, 2020. s. 9-35]. Po 2009 ., czyli po obnizeniu niemal do
zera stopy referencyjnej EBC, tzw. duze programy skupu aktywow, zainicjowane w 2015
1. s3 wcigz kontynuowane i to w znacznie wigkszej skali niz przed pandemia; na przyktad
w 2021 r. EBC kupuje co miesigc walory o wartosci 100 mld euro, co odpowiada ok. 1%
PKB strefy euro. Jak wspomniano, Narodowy Bank Polski rozpoczat interwencyjny skup
papierow dluznych dopiero w okresie lockdownu, lecz trwalo to stosunkowo krétko.
Wskutek braku zainteresowania bankow komercyjnych, od lipca 2020 r. NBP znacznie
zmniejszyt skale strukturalnych operacji otwartego rynku. Na przyktad w sierpniu 2021
r. nabyt obligacje skarbowe o warto$ci zaledwie ok. 1 mld zl, co odpowiada 0,05% pol-
skiego PKB; podobna sytuacja wystapita w nastgpnych miesigcach. Tak wigc, interwen-
cyjny skup skarbowych (i gwarantowanych przez Skarb Panstwa) papierow wartoscio-
wych samoczynnie wygasl, bez potrzeby oficjalnego oglaszania konca tego programu
[Glapinski 2021].

22 Termin histereza zostal z nauk przyrodniczych zapozyczony do nauk spotecznych; ma-
kroekonomiczne pojecie histerezy odnosi si¢ do wpltywu zjawisk wystepujacych w prze-
sztosci na dtugookresowa rownowage makroekonomiczng [Wigcej na ten temat: Ancy-
parowicz G., Rownowaga makroekonomiczna w panstwach cztonkowskich Unii Europej-
skiej podczas koronakryzysu, [w:] System finansowy w Polsce w obliczu kryzysu pande-
micznego, red. M. Banaszewska i in. CEDEWU. Warszawa, 2022, s. 17-65].

23 Glapinski A. [2021], Dziatania NBP przeciwdzialajqce skutkom pandemii okazaly sie
skuteczne, referat na otwarcie wspolnej konferencji Narodowego Banku Polskiego (NBP)
1 Magyar Nemzeti Bank (MNB) pt. ,,Zmiany strukturalne w gospodarkach krajow Europy
Srodkowej podczas i po pandemii COVID”.
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tanim kosztem; obnizka referencyjnej stopy procentowej i deklaracja nieograni-
czonego skupu rzadowych papierow wplyneta na wzglednie niska rentownos¢
wyemitowanych na ten cel obligacji W $lad za spadkiem oprocentowania kredy-
tow na rynku migdzybankowym, znacznie (o kilka punktéw procentowych) ob-
nizylo si¢ oprocentowanie kredytow komercyjnych, co z jednej strony wptyneto
na poprawe potozenia kredytobiorcow, a z drugiej — zmniejszyto ryzyko kredy-
towe dla bankéw 1 miato korzystny wptyw na ich wyniki finansowe, podobnie
jak zniesienie trzyprocentowego bufora ryzyka systemowego, ktére przyczynito
sie do istotnego zwigkszenia ptynnosci bankéw komercyjnych i mozliwosci pro-
wadzenia przez nie akcji kredytowej pomimo gospodarczych zawirowan. W ra-
mach programu kredytu wekslowego banki mogty pozyskac¢ bardzo tanie refinan-
sowanie kredytéw udzielanych przedsigbiorcom na cele biezace i rozwojowe, co
powinno bylo zacheca¢ do modernizacji aparatu wytworczego duze przedsigbior-
stwa; zwigkszone zainteresowanie kredytami inwestycyjnymi zaczgto by¢ wi-
doczne od wrze$nia 2021 roku.

Szefowa Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Kristalina Georgieva,
komentujac w radiu RMF FM informacje na temat zdrowotnych i ekonomicznych
nastgpstw pandemii, stwierdzita: ,,Polska nalezy do krajow, ktére potrafily sku-
tecznie zarzadzac sytuacja kryzysowa, bo podjeta odpowiednie kroki tak szybko,
jak byto to konieczne. Niezwlocznie wprowadzita srodki przeciwko rozprzestrze-
nianiu si¢ choroby, dzigki czemu nie miata tak wysokiego wskaznika $miertelno-
$ci jak inne kraje Europy. Polska gospodarka byta silna przed kryzysem, a dzieki
harmonijnej wspolpracy rzadu i banku centralnego wykorzystata narzedzia finan-
sowe o warto$ci prawie 5% PKB, dzieki czemu nie doswiadczyla tak silnej recesji
jak inne kraje europejskie”.

Takze inne osobistos$ci reprezentujace Bank Swiatowy, Migdzynarodowy
Fundusz Walutowy oraz Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju podkreslaty fakt,
ze blyskawiczna reakcja NBP na wyzwania pandemii pozwolita uchroni¢ polska
gospodarke przed glteboka recesja i wysokim bezrobociem. Pochwale dla polityki
NBP wyrazily takze $wiatowe media; prestizowy londynski magazyn ,,Capital
Finance International” uznal NBP za , najlepiej zarzadzany bank centralny w Eu-
ropie”?*, najstarszy polski periodyk po$wiecony rynkom finansowym, jakim jest
,Gazeta Bankowa”, nadat Prezesowi NBP tytul ,,Menedzera Roku 2020”, a ka-
pituta ,,Polskiego Kompasu 2021” ogtosita Prezesa NBP, prof. Adama Glapin-
skiego ,,Cztowiekiem Roku” z uwagi na ,,bezkompromisowe, przemyslane 1 sku-

24 Nagrody Capital Finance International przyznawane sa osobom i organizacjom stosu-
jacym najlepsze praktyki w biznesie. Nominacje pochodzg od czytelnikow, subskryben-
tow 1 odwiedzajacych witryng, a nastepnie sg analizowane przez panel ekspertow, ktdrzy
wylaniajg zwyciezcoOw.
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teczne decyzje podejmowane przez bank centralny w czasie kryzysu”, jak row-
niez za ,,zloto, ktorego wcigz przybywa w skarbcu Narodowego Banku Pol-
skiego, za niezalezno$¢ i spokdj godny wiadzy finansowej kraju™™?.

Bioragc pod uwage relatywnie dobry stan polskiej gospodarki i optymistyczne
prognozy na najblizsze lata oraz deklaracje rzadu, Ze totalny lockdown jest mato
prawdopodobny, ale takze wysokie ryzyko utrwalenia si¢ oczekiwan inflacyj-
nych, Rada Polityki Pieni¢znej na posiedzeniu w dniu 6 pazdziernika 2021 r. jed-
nogtosnie podwyzszyta referencyjng stopg procentowg NBP do 0,5%, stope lom-
bardowg do 1,00%, stope redyskontowg weksli do 0,51%, stope dyskontowa
weksli do 0,52%, pozostawiajac bez zmian stope depozytowa na poziomie
0,00%. Jednoczesnie Rada podjeta decyzje o podwyzszeniu podstawowej stopy
rezerwy obowiazkowej z 0,5% do 2,0% nie zmieniajac oprocentowania tej re-
zerwy na rachunkach w NBP. W kolejnych miesigcach RPP kontynuowata zao-
strzanie polityki pienieznej, dazac do ograniczenia presji inflacyjnej; wedtug
najnowszej projekcji mozna si¢ spodziewa¢ wymiernych rezultatéw tych dziatan
dopiero w drugim kwartale 2023 roku, lecz powrdét do celu inflacyjnego NBP (+/-
2,5% z mozliwoscia odchylen o 1 pkt proc) nie nastapi szybko. ,,Wysoka dyna-
mika cen pozostaje pod silnym wptywem wysokich cen energii, wtornych efek-
tow wczesniejszych szokéw podazowych, w tym na rynkach surowcowych,
a takze czynnikow popytowych i rosngcych kosztow pracy. W tych warunkach
inflacja bazowa w wigkszosci krajow rowniez jest wysoka. W ostatnich miesig-
cach obnizyly si¢ jednak ceny niektorych surowcow. Jednocze$nie skala napigc
w globalnych tancuchach dostaw pozostaje wyraznie nizsza niz w | polowie
2022 r. W konsekwencji nastgpuje ograniczenie presji cenowej, co znajduje od-
zwierciedlenie w nizszej dynamice cen produkcji w wielu krajach”.

4. Whioski

W drugiej potowie 2021 roku globalna sytuacja zdrowotna zaczeta powoli nor-
malizowac¢ si¢; odtozony na czas pandemii popyt na dobra przemystowe, odbu-
dowywal sie, co dodatkowo obcigzylo globalne tancuchy dostaw i1 skutkowato
wzrostem cen wszystkich rodzajéw dobr. Roéwnoczesnie, pod wptywem odradza-
jacej si¢ aktywnosci ekonomicznej, zaczgly rosngc §wiatowe ceny surowcow, na-
silajac kosztowa presje inflacyjng; pod koniec 2021 roku charakter inflacji zmie-
nit si¢ z przejSciowej na uporczywa, do czego w znacznej mierze przyczynit si¢

25 RPP [2021], Komunikat z posiedzenia Rady Polityki Pienieznej w dniach 17-18.12.,
rpp_2021_10_06.pdf (nbp.pl).
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szantaz gazowy ze strony Rosji — jak si¢ wkrétce okazato — poprzedzajacy inwa-
zje tego mocarstwa na Ukraing?®.

Programy pomocowe dla przedsigbiorstw czesciowo ztagodzity spadek efek-
tywnego popytu, ale nie mogly zrekompensowaé zaktocen wywotanych zerwa-
niem globalnej sieci dostaw, ani zapobiec narastajacej presji inflacyjnej, ktéra
wymusita na bankach centralnych decyzje, ktore ostabiajg koniunkture i hamuja
tempo wzrostu PKB. Polska nie jest pod tym wzgledem wyjatkiem. W catym
2022 r. zaréwno inflacja CPI ($rednio 14,4%, 16,6% grudzien do grudnia roku
poprzedniego), jak i inflacja bazowa (11,5% po wylaczeniu cen zywnosci i ener-
gii) ksztattowaty si¢ na wysokim poziomie. W warunkach wzrostu popytu naste-
powalo bowiem przenoszenie na ceny dobr konsumpceyjnych istotnego wzrostu
kosztéw produkeji, zwigzanego z silnym wzrostem cen surowcow i zaburzeniami
w globalnych tancuchach dostaw. Ograniczajgco na dynamike cen konsumpcyj-
nych w 2022 r. oddzialywaly natomiast tzw. Tarcze Antyinflacyjne, ktore pier-
wotnie polegaly na obnizeniu do zera stawek podatku towardéw i uslug na
zywnos¢. Obecnie rola tych tarcz nieco zmniejszyla si¢ z uwagi na dodatki dro-
zyzniane dla gospodarstw domowych spetniajacych okreslone kryteria docho-
dowe oraz dodatki drozyZniane i inne instrumenty chronigce osoby mniej
zamozne przed deprywacja potrzeb. Osoby zamozniejsze, zadtuzone z tytutu kre-
dytéw mieszkaniowych objeto programem wakacji kredytowych; uruchomiono
nowe programy mieszkaniowe. Rozszerzono pomoc finansowg dedykowang ro-
dzinom, poczynajgc od Pigcset Plus, Dobry Start, Maluch Plus, az po programy
wspierajace seniorow. Jest to zespol dziatan, ktory dobrze stuzy gospodarce, ale
nie ufatwia thumienia presji inflacyjnej. W przeciwnym kierunku dziatajg tarcze

26 Bezposrednim skutkiem rosyjskiej inwazji na Ukraine, rozpoczetej 24 lutego 2022
roku, byt gwattowny wzrost cen ztota, ropy naftowej i gazu ziemnego oraz straty na giet-
dzie; inwestorzy na catym $wiecie szukali bezpiecznego schronienia w obligacjach, do-
larze, jenie japonskim i ztocie. Stany Zjednoczone, Unia Europejska i kraje G7 potepity
rosyjska inwazj¢ 1 rozpoczely naktadanie sankcji na rosyjska gospodarke oraz prominent-
nych przedsigbiorcow i przedstawicieli rzadu, a rzad niemiecki zawiesit proces zatwier-
dzania budowy gazociagu Nord Stream 2 z Rosji. Gospodarcze skutki pandemii 1 wojny
w Ukrainie monitoruje z ramienia ONZ zesp6t ekspertow — Global Crisis Response
Group; wedlug ich szacunkéw, pandemia COVID-19 obnizyta (w stosunku do kontrfak-
tycznego scenariusza) tempo wzrostu Swiatowego PKB o 5 pkt proc., a wojna w Ukrainie
spowolnita to tempo dodatkowo o 1 pkt. proc. W konicu trzeciego kwartatu 2022 roku
$wiatowe ceny zywnosci byly wyzsze niz w styczniu 2020 r. o 50%, przy czym w ciagu
pierwszych dziewigciu miesigcy 2022 roku ceny pszenicy wzrosty az o 20%; ceny nawo-
z6w o niemal 6%. W sierpniu 2022 roku ceny ropy naftowej byly wyzsze niz w styczniu
tego samego roku o 33%, koszty transportu morskiego o 23%, co w istotnym stopniu
wzmocnito trend inflacyjny w nastepnych miesigcach (UNCTAD 2022, s. 15).
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solidarno$ciowa i energetyczna?’ — programy rzadowe adresowane do gospo-
darstw domowych, instytucji publicznych, samorzadéw, a takze matych i $red-
nich przedsigbiorstw; powinny hamowac presje inflacyjna, ale kosztem wynikow
przedsiebiorstw sektora energetycznego i budzetu panstwa. Pewnym optymi-
zmem napawa fakt, ze po skokowym wzros§cie cen — w ostatnich miesigcach
2022 r. obnizyty si¢ §wiatowe ceny surowcow 1 inflacja mierzona wzrostem cen
produkcji sprzedanej przemystu (PPI). Rowniez zaburzenia w globalnych
sieciach podazowych byly wyraznie mniejsze niz wczesniej, co wraz z oczeki-
wanym spowolnieniem gospodarczym powinno oddziatywa¢ w kierunku stop-
niowego ostabiania dynamiki cen konsumpcyjnych. Jednak, cho¢ w $wietle do-
stepnych prognoz recesja nam nie grozi, to najblizsze lata bedg trudne; nalezy
liczy¢ si¢ ze spowolnieniem wzrostu gospodarczego, pogorszeniem nastrojow
spotecznych 1 wyzszym — niz poziom referencyjny deficytem sektora general
government.
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