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PKB na swiecie i w Polsce

PKB na swiecie i w Polsce (1Q 2022=100)

Zrédto: opracowanie wiasne IFP na podstawie EUROSTAT
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- spowolnienie (rocznej) dynamiki
PKB w strefie euro

- przyspieszenie(rocznej) dynamiki
PKB w USA

- wolniejsze niz oczekiwane
ozywienie gospodarcze w Chinach

- spowolnienie (;Iynamiki PKB
przecietnie w ESW

- Niemcy i Polska wyraznie ponizej
przecietnego wzrostu w UE



Recesja ,techniczna” to pojecie f instytut
. . ‘ 1 P publicznych
techniczne, nie ekonomiczne

* Cykl klasyczny — definicja Burns-Mitchell

 Amerykanski komitet datowania cyklu koniunkturalnych ignoruje regute
kciuka — techniczng recesje

e Zasada 3D - duration, depth, and diffusion

* Do wykrywania punktow zwrotnych stworzono specjalne procedury

* Bry-Boschan
e Stock-Watson
* Podejscie ABCD

* Recesja techniczna — dwa kwartaty spadku QoQ SA
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Recesja w Polsce rozlata sie na przemyst, handel,
konsumpcje.
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Zrédlo: @DudSlaw IFP na podstawie GUS
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Na rynku pracy tendencja spadkowa
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Pracujacy - transport
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Budownictwo

Show: Chart Map Table
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Prognozy PKB dla wybranych krajow
UE wskazujg na ozywienie w 2024 r.

GDP
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Economic Forecast - Summer 2023
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- ozywienie
gospodarcze w Polsce
WCIigz ponizej
historycznego
sredniego wzrostu PKB

- bilans ryzyk raczej
negatywny: fundusze
UE, inflacja wciaz
podwyzszona,
ozywienie w
Niemczach
ograniczone, eksport
moze przestac byc sitg
napedowa,



Inflacja wcigz wysoka chociaz jej

szczyt mamy za sob

Inflacja bazowa (r/r)
Powiekszenie 6 miesiecy 1 rok 10 lat Wszystko
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ifp

Kwi ‘22 Sie'22 Gru '22 Kwi '23

2015 2020
1 ¥

Inflacja po wytaczeniu cen Zzywnosci i energii (r/r)

Ostatnia aktualizacja danych:
Zradto: NBP. GUS
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Dezinflacja lfp publicznych

e Gtéwne czynniki dezinflacji:
* Ceny surowcow energetycznych
e Ceny surowcow rolnych

» Efekty statystyczne (bazowe) - we wrzes$niu odejmg nawet 0,9 pkt. proc. z inflacji (ale one beda
wygasac)

pozostajg poza oddziatywaniem polityki pienieznej
* Spadek inflacji bazowej wciaz jest ograniczony

* Czynniki niepewnosci dotyczgce dalszego spadku inflacji: wzrost wynagrodzen powyzej 10%,
poluzowanie (ekspansywna) polityki fiskalnej, proinflacyjna struktura wydatkéw publicznych,
waloryzacja transferow socjalnych, wzrost ptacy minimalnej i silny (ciasny) rynek pracy, zmiany taryf
pradu i gazu od stycznia 2024 r., wygaszenie tarczy antyinflacyjnej od stycznia 2024 r., niepewnos¢
wokot dalszego przenoszenia wczesniejszych szokdw kosztowych na ceny, wzrost kredytow
konsumpcyjnych i mieszkaniowych, deprecjacja ztotego.

* Dezinflacji sprzyjaja: spowolnienie gospodarcze (ale oczekujemy umiarkowanego ozywienia), spadek
oczekiwan inflacyjnych,
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5 najwyzsza inflacja lfp obleanych

Inflation (CPI) Total, Annual growth rate (%), Aug 2023 or latest available Source: Prices: Consumer prices
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4 najwyzsza inflacja bazowa lfp obTicamych

1 otal less food, less energy, Annual growth rate (%), Aug or latest available ource: Prices: Consumer prices
Total less food, | A I th rate (%), Aug 2023 or latest labl S P C
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Ceny surowcow energetycznych 1P eiicne
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Ceny zywnosci

World Food Price Index

2020 2022

World Food Price Index

The FAO Food Price Index (FFPI) is a measure of the monthly change in international prices of a basket of food
commodities. It consists of the average of five commodity group price indices weighted by the average export shares of
each of the groups over 2014-2016. The FFPI is calculated as the trade-weighted average of the prices of food
commodities spanning the key agricultural markets for cereals, vegetable oils, sugar, meat and dairy products. While these
commadities represent about 40 percent of gross agricultural food commodity trade (FAOSTAT), they are chosen for their
high and strategic importance in global food security and trade.
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Prognozy inflacji (KE) wskazuja
oonownie na Polske jako kraj z
najwyzszg inflacjg w UE

Inflation — .

GDP Inflation

i Euro area: Euro area:

Economic Forecast - Summer 2023 2023: 0.8% 2023: 5.6%

15 2024: 1.3% 2024: 2.9%
EU: EU:

2023: 0.8% 2023: 6.5%

‘ ‘ 2024: 1.4% 2024: 3.2%

eeeee Netherlan EA

® 2022 @ 2023 @ 2024

Zrodto: KE
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Ukryta inflacja — interwencje lfp gggﬂigyych
rzadu (scenariusz wegierski)

» Czasowo obnizone stawki VAT na zywno$¢ — 1-2 pkt. proc. r/r

e Zamrozenie cen pradu i gazu - ?

* Centralnie sterowane ceny (kolej, autostrady ...?) - ?

* Dziwne zachowanie cen paliw (,efekt Obajtka”) — 1-2 pkt. proc. r/r

* tgcznie od 3 do 5 pkt. proc. r/r dodatkowej inflacji
* Na poczatku przysztego roku moze to ulec odwroceniu (ryzyka infl.)



Bardzo silna ekspansja fiskalna

Dochody i wydatki budzetu w relacji do PKB
(12-mies. suma kroczaca, % PKB)
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- \ydatki budzetu (12-mies. suma kroczgca / PKB, %
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Najwyisza inflacja (2024/2023)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KE
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Czy grozi nam ponowny wzrost stop f instytut
procentowych 1 P publicznych

Turcja: stopy procentowe przed i po wyborach (wybory w maju 2023)
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Zagadnienia do dyskusiji /
komentarzy

Czy mamy recesje? Czy to jest stagflacja?
Perspektywy wzrostu gospodarczego w Polsce w 2023-20247
Czy mamy szanse na osiggniecie celu inflacyjnego w 2025 r.”?

Ocena w kontekscie perspektyw wzrostu i inflacji
ostatnig decyzje RPP?
e Czy grozi nam scenariusz turecki i/lub wegierski. Odbicia inflacji na

poczatku przysztego roku i koniecznos¢ ponownego podnoszenia stop
procentowych tak jak w Turcji?

Policy-mix? Budzet 20247 Polityka pieniezna?
Jakie sg najwieksze zagrozenia rozwoju gospodarczego Polski?

7. Jakie sg najwazniejsze rekomendacje dla polityki gospodarczej na
najblizsze lata?
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