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Przedmowa

Z przyjemnoscia przekazujemy Panstwu trzynaste wydanie publikacji,Sytuacja makroekonomiczna w Polsce
na tle proceséw w gospodarce $wiatowej". Celem opracowania jest przedstawienie pogtebionej analizy
zjawisk makroekonomicznych w Polsce w 2024 r. w kontekscie uwarunkowan zewnetrznych.

Publikacja obejmuje podstawowe zagadnienia spoteczno-gospodarcze, a w analizie uwzgledniono zaréw-
no uwarunkowania krajowe, jak i wptyw proceséw miedzynarodowych, ktére istotnie ksztattuja otoczenie
gospodarcze Polski. W publikacji zaprezentowano informacje za 2024 r., przy jednoczesnym odniesieniu
sie do szerszego horyzontu czasowego, umozliwiajacego analize tendencji i przebiegu proceséw, w tym
o charakterze strukturalnym.

Opracowanie ma charakter analityczny, a jego poszczegdlne rozdziaty poswiecone sg wiodacym zagad-
nieniom tematycznym, takim jak: sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem wzrostu
gospodarczego oraz ksztattowania sie cyklu koniunkturalnego w gtéwnych gospodarkach swiata i Unii
Europejskiej, rynek pracy i sytuacja dochodowa gospodarstw domowych, a takze procesy zachodzace
w obszarze finanséw publicznych oraz na rynkach finansowych. Publikacje uzupetniajg dwa aneksy, ktére
zawieraja analizy oparte na danych z rachunku produktywnosci KLEMS oraz szacunek funkcji produkgji
przedsiebiorstw niefinansowych.

W opracowaniu wykorzystano dane pochodzace m.in. z badan Gtéwnego Urzedu Statystycznego oraz
z zasobéw instytucji krajowych i miedzynarodowych w szczegdlnosci z: Komisji Europejskiej (w tym
Eurostatu), Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Organizacji Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju,
Miedzynarodowej Organizacji Pracy, Konferencji Narodéw Zjednoczonych ds. Handlu i Rozwoju, Banku
Swiatowego, Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego, Narodowego Banku Polskiego, Komisji Nadzoru
Finansowego czy Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Informacje dotyczace sektora finanséw
publicznych oparto gtéwnie na sprawozdawczosci Ministerstwa Finanséw.

Przekazujac Panstwu kolejne wydanie tej serii, ktéra w sposéb systematyczny i wieloaspektowy przedsta-
wia obraz polskiej gospodarki na tle zmian zachodzacych w Europie i na $wiecie, zachecamy do dzielenia
sie opiniami i sugestiami. Paristwa uwagi pozwolg nam jeszcze lepiej odpowiadac na potrzeby odbiorcéw
i wzbogacic¢ przyszte wydania publikacji.

Dyrektor Departamentu Prezes
Studiéow Makroekonomicznych i Finanséw Gtéwnego Urzedu Statystycznego
/{/1“/0 qraw 6& ‘Ze,q7 } J& GCJV/MQ'W
Mirostaw Bfazej dr hab. Marek Cierpiat-Wolan

Warszawa, wrzesien 2025 r.



Preface

We are pleased to present to you the 13th edition of the‘Macroeconomic Situation in Poland in the Context
of the World Economic Processes’ publication. The aim of this study is to provide an in-depth analysis of
macroeconomic issues in Poland in 2024 in the context of external conditions.

The publication covers basic socio-economic issues, and the analysis considers both domestic conditions
and the impact of international processes that have significantly shaped Poland’s economic environment.
The publication presents information for 2024, while also referring to a broader time horizon, allowing the
analysis of trends and processes, including those of a structural nature.

The study is of an analytical nature. The subsequent chapters are devoted to leading topics such as: the
macroeconomic situation with a particular emphasis on economic growth and the shaping of a business
cycle in the major global and EU economies, the labor market and income situation of households, and
processes taking place in public finances and on financial markets. Two annexes containing analyses
based on data from the KLEMS productivity accounting and the estimate of the production function of
non-financial enterprises complement the main part of the publication.

The study uses data from e.g. surveys conducted by Statistics Poland and databases of national and inter-
national institutions — more specifically, the European Commission (including Eurostat), the International
Monetary Fund, the Organization for Economic Cooperation and Development, the International Labour
Organization, the United Nations Conference on Trade and Development, the World Bank, the European
Banking Authority, the National Bank of Poland, the Financial Supervision Authority and the Warsaw Stock
Exchange. Information on the public finance sector is based mainly on reports from the Ministry of Finance.

As we present you with the latest edition of this publication, featuring a systematical and comprehensive
overview of the Polish economy shown against the background of changes taking place in Europe and
globally, we would like to encourage you to share your opinions and suggestions about it with us. Your
comments will enable us to better respond to the needs of our readers and enhance the future editions.

Director of Macroeconomic Studies President
and Finance Department Statistics Poland
/{/[,‘1,0 Aaw 6& z u/ m’& Gy@‘ W
Mirostaw Btazej Marek Cierpiat- Wolan, Assoc. Prof.

Warsaw, September 2025
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Objasnienia znakéw umownych

Symbols

Symbol Opis
Symbol Description
Kreska (=) zjawisko nie wystapito
magnitude zero
Zero (0) zjawisko istniato w wielkosci mniejszej od 0,5
magnitude not zero, but less than 0.5 of a unit
(0,0 zjawisko istniato w wielkosci mniejszej od 0,05
magnitude not zero, but less than 0.05 of a unit
Kropka () oznacza brak informacji, koniecznos$¢ zachowania tajemnicy statystycznej
lub Zze wypetnienie pozycji jest niemozliwe albo niecelowe
data not available, classified data (statistical confidentiality) or providing data
impossible or purposeless
Znak (*) oznacza, ze dane zostaty zmienione w stosunku do wczesniej opublikowanych
revised data
W tym” 0znacza, ze nie podaje sie wszystkich sktadnikow sumy
,Of which” indicates that not all elements of the sum are shown

Wazniejsze skroty
Major abbreviations

Skroét
Abbreviation

Znaczenie
Meaning

AMR

APP

AR

BAEL

BCB

BGK

BoC

BoE

BoJ

Raport z Mechanizmu Ostrzegawczego
Alert Mechanism Report

Program zakupu aktywéw
Asset Purchase Program

Wspodtczynnik aktywnosci zawodowej
Activity Rate

Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci
Labour Force Survey

Bank centralny Brazylii
Central Bank of Brazil

Bank Gospodarstw Krajowego
State Treasury Bank

Bank Kanady
Bank of Canada

Centralny bank Anglii
Bank of England

Centralny bank Japonii
Bank of Japan
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SYMBOLS AND MAIN ABBREVIATIONS
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Skroét
Abbreviation

Znaczenie
Meaning

BIZ
BS
WB
CA
CAB
CNB
cd.
cont.
cT
CPB
CPI
CR
DAX
EBA
EBC
ECB
EDP
EIA
ES
ESA
ESI
EU-SILC
EUROSTAT

FDF

Fed

Bezposrednie inwestycje zagraniczne
Foreign direct investment

Bank Swiatowy
World Bank

Saldo obrotéw biezacych
Current Account Balance

Saldo skorygowane cyklicznie
Cyclically adjusted balance

Narodowy Bank Czech
Czech National Bank
ciag dalszy

continued

Podatek dochodowy od os6b prawnych
Corporate Income Tax

Centralne Biuro Analiz Ekonomicznych w Holandii
Centraal Planbureau

Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych
Consumer Price Index

Wspétczynnik koncentracji
Concentration Ratio

Niemiecki indeks gietdowy
DAX Index — Germany

Europejski Urzad Nadzoru Bankowego
European Banking Authority

Europejski Bank Centralny
European Central Bank

Procedura Nadmiernego Deficytu
Excessive Deficit Procedure

Agencja Informacji Energetycznej USA
U.S. Energy Information Administration

Semestr Europejski
European Semester

Europejski System Rachunkéw Narodowych i Regionalnych

European System of Accounts

Wskaznik odczu¢ ekonomicznych
Economic Sentiment Indicator

Badanie dochoddéw i warunkéw zycia w Unii Europejskiej
European Union Survey on Income and Living Conditions

Urzad Statystyczny Unii Europejskiej
Statistical Office of the European Union

Formularz Dziatalnosci Finansowej
Financial Activity Form

System Rezerwy Federalnej Stanéw Zjednoczonych
Federal Reserve



OBJASNIENIA ZNAKOW UMOWNYCH | WAZNIEJSZE SKROTY

Skroét
Abbreviation

Znaczenie
Meaning

FOMC

FRA

FUS

GG

GPW

WSE

GUS

HICP

MNB

HNB

HPI

HSI

MAE

IEA

JST

KE

EC
KNF

PFSA

KPR

KRUS

KSKOK

LFS

LTRO

Ltv

Mcl

MF

Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku
Federal Open Market Committee

Kontrakty terminowe na stope procentowg
Forward Rate Agreement

Fundusz Ubezpieczen Spotecznych
Social Insurance Fund

Sektor instytucji rzadowych i samorzadowych
General Government

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie
Warsaw Stock Exchange

Gtéwny Urzad Statystyczny
Statistics Poland

Zharmonizowane wskazniki cen konsumpcyjnych
Harmonized Indices of Consumer Prices

Narodowy Bank Wegier
Hungarian National Bank

Indeks cen nieruchomosci
House Prices Index

Chinski indeks gietdowy
Hang Seng Index

Miedzynarodowa Agencja Energetyczna
International Energy Agency

Jednostki samorzadu terytorialnego
Units of local government

Komisja Europejska
European Commission

Komisja Nadzoru Finansowego
Polish Financial Supervision Authority

Krajowe Programy Reform
National Reform Programmes

Kasa Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego
Agricultural Social Insurance Fund

Krajowa Spotdzielcza Kasa Oszczednosciowo — Kredytowa
National Co-operative Savings and Credit Union

Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci
Labour Force Survey

Operacje dtugoterminowego finansowania
Long-term refinancing operations

Wspétczynnik wartosci kredytu do zabezpieczenia tego kredytu
Loan to value

Wskaznik restrykcyjnosci polityki pienieznej
Monetary Conditions Index

Ministerstwo Finansow
Ministry of Finance
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Skrét Znaczenie

Abbreviation Meaning

MFP Wieloczynnikowa produktywnos¢ (wariant TFP)
Multifactor productivity (a TFP variant)

MFW Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

IMF International Monetary Fund

MIP Procedura Nieréwnowag Makroekonomicznych
Macroeconomic Imbalance Procedure

mid miliard

billion billion

min milion

million million

MOP Miedzynarodowa Organizacja Pracy

ILO International Labour Organization

MRO Operacje refinansujace
Main refinancing operations

MTO Sredniookresowe cele budzetowe
Medium-term budgetary objectives

mWIG40 Warszawski Indeks Gietdowy $rednich spotek
Warsaw Stock Index of medium companies

NBP Narodowy Bank Polski
National Bank of Poland

NBER Krajowe Biuro Badan Ekonomicznych (Stany Zjednoczone)
The National Bureau of Economic Research (United States)

NC NewConnect
NewConnect

NEER Nominalny efektywny kurs walutowy
Nominal Effective Exchange Rate

NSA Niewyréwnane sezonowo
Not seasonally adjusted

OECD Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju
Organisation for Economic Co-operation and Development

OFE Otwarte Fundusze Emerytalne

OPE Open Pension Funds

p.b. Punkt bazowy
Basis point

PBC Ludowy Bank Chin
The People’s Bank of China

PDP Panstwowy dtug publiczny
State public debt

PE Parlament Europejski
European Parliament

PIT Podatek dochodowy od 0s6b fizycznych
Personal Income Tax

PKB Produkt Krajowy Brutto

GDP Gross Domestic Product
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Skroét
Abbreviation

Znaczenie
Meaning

PKD
NACE
POLONIA
PPE

EPP

PPG

PPP

p. proc.

pp

PPS

QQE

RBA

RE

ROA

ROE

RPP

REER

RM

RRF

SA

SFP

PFS

SKOK

SNB

SP

SPB

Polska Klasyfikacja Dziatalnosci
National Classification of Economic Activities

Stawka referencyjna “POLONIA”

Polish Overnight Index Average
Pracownicze programy emerytalne
Employee Pension Programmes
Programy Partnerstwa Gospodarczego
Economic Partnership Programmes
Parytet sity nabywczej

Purchasing Power Parity

Punkt procentowy

Percentage point

Standard sity nabywczej

Purchasing Power Standard

llosciowe i jakosciowe luzowanie w polityce monetarnej
Quantitative and Qualitative Easing
Bank Rezerw Australii

Reserve Bank of Australia

Rada Europejska

European Council

Rentownos¢ aktywow

Return on Assets

Rentownos¢ kapitatow

Return on Equity

Rada Polityki Pienieznej

Monetary Policy Council

Realny efektywny kurs walutowy

Real Effective Exchange Rate

Rada Ministrow

Council of Ministers

Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci
Reconstruction and Resilience Enhancement
Wyréwnane sezonowo

Seasonally Adjusted

Sektor finanséw publicznych
Public finance sector

Spétdzielcze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe
Co-operative Savings and Credit Unions

Centralny Bank Szwajcarii
Swiss National Bank

Skarb Panstwa
State Treasury

Strukturalne saldo pierwotne
Structural primary balance
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Skrét Znaczenie
Abbreviation Meaning
SPW Skarbowe papiery wartosciowe
State Treasury securities
sWIG80 Warszawski Indeks Gietdowy matych spétek
Warsaw Stock Exchange Index of small companies
TFP taczna produktywnosé czynnikéw produkcji (odpowidnik tzw. reszty Solowa)
Total factor productivity (Solow residual equivalent)
TLTRO Dtuzne operacje refinansujace
Targeted longer-term refinancing operations
tys. tysiac
thousand thousand
UNCTAD Konferencja Narodéw Zjednoczonych ds. Handlu i Rozwoju
United Nations Conference on Trade and Development
UR Stopa bezrobocia
Unemployment Rate
VAT Podatek od wartosci dodanej
Value added tax
WDB Wartos¢ dodana brutto
GVA Gross value added
WEO Raport o stanie gospodarki $wiatowej MFW
World Economic Outlook
WIBOR Wysokos¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku miedzybankowym
Warsaw Interbank Offered Rate
WIG Warszawski Indeks Gietdowy
Warsaw Stock Exchange Index
WIG20 Indeks gietdowy 20 najwiekszych spdtek notowanych na GPW
Warsaw Stock Exchange Index of 20 largest companies
WIG-BANKI Subindeks gietdowy spétek sektora bankowego
WSE sub-index of banking sector
WIG-BUDOW Subindeks gietdowy spétek sektora budowlanego
WSE sub-index of construction sector
WIG-CHEMIA Subindeks gietdowy spétek sektora chemicznego
WSE sub-index of chemical sector
WIG-INFO Subindeks gietdowy spétek sektora informatycznego
WSE sub-index of IT sector
WIG-MEDIA Subindeks gietdowy spétek sektora medialnego
WSE sub-index of media sector
WIG-PALIWA Subindeks gietdowy spétek sektora ,przemyst paliwowy”
WSE sub-index of oil and gas industry sector
YU Stopa bezrobocia mtodziezy
Youth Unemployment Rate
zt ztoty
PLN Polish new zloty
ZUS Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
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Skréty nazw panstw i grup krajow
Abbreviations of country names and group of countries

Skroét
Abbreviation

Znaczenie
Meaning

UE-28
EU-28

UE

EU

EA

AT

BE

BG

CH

cy

(4

DE

DK

EE

EL

ES

FI

FR

HR

HU

Skréty nazw krajow
Abbreviations of countries

Unia Europejska (28 panstw cztonkowskich)
European Union (28 member states)

Unia Europejska
European Union

Strefa euro
Euro Area

Austria
Austria
Belgia
Belgium
Butgaria
Bulgaria

Szwajcaria
Switzerland

Cypr
Cyprus

Czechy
Czechia
Niemcy
Germany

Dania
Denmark

Estonia
Estonia

Grecja
Greece
Hiszpania
Spain
Finlandia
Finland

Francja
France

Chorwacja
Croatia

Wegry
Hungary

Irlandia
Ireland
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ABBREVIATIONS OF COUNTRY NAMES AND GROUP OF COUNTRIES

Skrot Znaczenie
Abbreviation | Meaning

Skroéty nazw krajéw (dok.)
Abbreviations of countries (cont.)

IS Islandia
Iceland

IT Wiochy
Italy

LT Litwa
Lithuania

LU Luksemburg
Luxembourg

Lv totwa
Latvia

MT Malta
Malta

NL Holandia
Netherlands

NO Norwegia
Norway

PL Polska
Poland

PT Portugalia
Portugal

RO Rumunia
Romania

RPA Republika Potudniowej Afryki

RSA Republic of South Africa

RU Rosja
Russia

SE Szwecja
Sweden

Sl Stowenia
Slovenia

SK Stowacja
Slovakia

TR Turcja
Turkey

UK Wielka Brytania

United Kingdom

USA Stany Zjednoczone
United States of America
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SKROTY NAZW PANSTW | GRUP KRAJOW

Skrot
Abbreviation

Znaczenie
Meaning

Oznaczenia grup krajéw wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego

AE

EDA

EDE

EMDE

LA

G7

MECA

SSA

ASEAN-5

OAE

AS

CWA

EA

EE

LA

NA

NAM

NSWE

SA

Groups of countries according to the International Monetary Fund
Gospodarki rozwiniete
Advanced economies

Rozwijajace sie kraje Azji
Emerging and developing Asia

Europa wschodzaca i rozwijajaca sie
Emerging and developing Europe

Gospodarki wschodzace i rozwijajace sie
Emerging market and developing economies

Ameryka tacinska
Latin America and the Caribbean

Gtéwne gospodarki rozwiniete - G7
Major advanced economies - G7

Bliski Wschéd i Azja Centralna
Middle East and Central Asia

Afryka Subsaharyjska
Sub-Saharan Africa

Indonezja, Malezja, Filipiny, Tajlandia, Wietnam
Indonesia, Malaysia, Philippines, Thailand, Vietnam

Pozostate gospodarki rozwiniete (gospodarki rozwinigte z wytaczeniem G7 i strefy euro)
Other advanced economies (Advanced economies excluding G7 and euro area)

Oznaczenia grup krajéw wedtug Miedzynarodowej Organizacji Pracy
Groups of countries according to the International Labour Organization

Kraje Arabskie
Arab States

Azja Srodkowa i Zachodnia
Central and Western Asia

Azja Wschodnia
East Asia

Europa Wschodnia
Eastern Europe

Ameryka tacinska i Karaiby
Latin America and the Caribbean

Afryka Pétnocna
North Africa

Ameryka Pétnocna
Northern America

Europa Pétnocna, Potudniowa i Zachodnia
Northern, Sounthern and Western Europe

Potudniowa Azja
South Asia
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ABBREVIATIONS OF COUNTRY NAMES AND GROUP OF COUNTRIES

Skrot Znaczenie
Abbreviation | Meaning

Oznaczenia grup krajéw wedtug Miedzynarodowej Organizacji Pracy (dok.)
Groups of countries according to the International Labour Organization (cont.)

SEA Potudniowo-Wschodnia Azja oraz Pacyfik
South-East Asia and the Pacific
SSA Afryka Subsaharyjska

Sub-Saharan Africa

Oznaczenia grup krajéw wedtug CPB - World Trade Monitor
Groups of countries according to CPB — World Trade Monitor

EE Gospodarki wschodzace
Emerging economies

AE Gospodarki rozwiniete
Advanced economies
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Synteza

Wzrost gospodarczy i inflacja

Polska

¢ W gospodarce polskiej w pierwszej potowie 2024 r. wystgpita dalsza odbudowa wzrostu, ktéra roz-

poczeta sie w drugiej potowie 2023 r. Po niewielkim spadku tempa wzrostu w trzecim kwartale 2024 r.
przyspieszyt on znowu w czwartym. Produkt krajowy brutto (PKB) wzrost w Polsce w 2024 r. w ujeciu
realnym o0 2,9%, czyli 0 2,7 p. proc. wiecej nizw 2023 r. W pierwszym kwartale 2024 r. PKB wzrosto o 2,2%,
w drugim kwartale o 3,2%, a w trzecim i w czwartym kwartale o 2,8% i 3,4% odpowiednio. Najbardziej
do wzrostu w 2024 r. przyczynit sie popyt krajowy (4,0 p. proc), gdzie na uwage zastuguje takze dodatnia
kontrybucja akumulacji (0,7 p. proc.). Te pozytywne kontrybucje do wzrostu byly jednak czesciowo zniwe-
lowane przez ujemne saldo w eksporcie (1,1 p. proc.).

Inflacja (CPI) w 2024 r. w Polsce wyniosta 3,6% sredniorocznie, wobec 11,4% w 2023 r., zatem po
dwuletnim okresie dwucyfrowej inflacji wrécita ona do umiarkowanych wartosci jednocyfrowych.

Eksport w cenach biezacych nieznacznie spadt o0 0,7%, wobec wzrostu o0 2,0% w roku poprzednim.
Natomiast import wzrést o 1,9%, wobec spadku o 6,3% rok wczesniej. Najwiekszym partnerem
handlowym Polski pozostaty Niemcy - ich udziat w eksporcie wyniést 27,1% wobec 27,9% w roku po-
przednim, a w imporcie 19,2% wobec 19,9% w roku poprzednim. Na drugiej i trzeciej pozycji w eksporcie
uplasowalty sie Czechy i Francja (po 6,1%). W imporcie na drugim miejscu uplasowaty sie Chiny (14,5%),
przed Stanami Zjednoczonymi (5,0%).

Kontekst miedzynarodowy

¢ Od czterech lat Swiatowa gospodarka wykazuje duzg odpornos¢ na szoki zwigzane m.in. z pan-

demia Covid-19 i wojna w Ukrainie, a globalny wzrost W 2024 r. juz trzeci rok z rzedu utrzymuje sie w
przyblizeniu na tym samym poziomie. Sposréd trzech gtéwnych gospodarek wptywajacych na osiagniecia
gospodarki $wiatowej, w Stanach Zjednoczonych Ameryki wzrost PKB nieznacznie zwolnito 0,1 p. proc. do
2,8%, w Chinach - 00,4 p. proc. do 5,0%, a w strefie euro nieznacznie przyspieszyt o 0,5 p. proc. do 0,9%.

¢ Oznaki stabilizacji byly widoczne w catym 2024 r., a zmiany cen powracaty do zalozonych celéw

inflacyjnych co stanowito kontynuacje trendéw z 2023 r. Rynki pracy zaczety powraca¢ do rownowag;i,
a wskazniki bezrobocia powrdécity do pozioméw zblizonych do tych sprzed pandemii Covid-19. Takze
luka produktowa zblizyta sie do zera. W ostatnim kwartale 2024 r. te pozytywne okolicznosci zaczety
jednak stabna¢, a prognozy na 2025 r. staty sie pesymistyczne na skutek niepewnosci makroekonomicznej
zwigzanej z politykg celng USA.

Rynek pracy oraz sytuacja dochodowa gospodarstw domowych

Polska

e W 2024 r. przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw byto o 0,4% nizsze niz przed ro-

kiem, stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec grudnia wyniosta 5,1% (podobnie jak w 2023 r.).
Podniesiona zostata ptaca minimalna do 4 242 zt od 1 stycznia i do 4 300 zt od 1 lipca oraz nastgpit wzrost
wynagrodzen w ujeciu tak nominalnym jak i realnym, zaréwno w sektorze przedsiebiorstw, jak i w sferze
budzetowej. W sektorze przedsiebiorstw ten wzrost nominalnie wyniést 11,0%, a w strefie budzetowej
byto to 21,7%. Wzrost realny wynagrodzen wynidst 7,0% w sektorze przedsiebiorstw, a w sferze budze-
towej 17,4%.

e W grupie oséb w wieku produkcyjnym 18-59/64 w 2024 r. wystapit wzrost wskaznika zatrudnienia,

ktéry wyniost 0,2 p. proc.
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e 2024 . byt takze kolejnym rokiem spadku liczby oséb w wieku produkcyjnym (18-59/64 lata) w wy-
niku nabierajgcego tempa procesu starzenia sie populacji. Udziat tej grupy wiekowej w populacji w 2024 .
wyniost 58,2%, wobec 58,7% w roku poprzedzajgcym.

¢ Sytuacja materialna gospodarstw domowych w 2024 r. w Polsce wyraznie poprawita sie. Wzrosty
zaréwno przecietne miesieczne dochody, jak i przecigetne miesieczne wydatki na jedna osobe w gospodar-
stwach domowych, tak nominalnie, jak i w ujeciu realnym. Przecietny miesieczny dochéd rozporzadzalny
na osobe w gospodarstwach domowych byt wyzszy od dochodu z 2023 r. nominalnie o 18,3%. Jego
wartosc realna zwiekszyta sie o 14,1%. Przecietne miesieczne wydatki w gospodarstwach domowych na
osobe w 2024 r. byty wyzsze nominalnie o 14,8%, a realnie o 10,8% od wydatkéw w 2023 r.

Kontekst miedzynarodowy

e Wedtug szacunkéw MOP, liczba pracujacych na swiecie w 2024 r., wyniosta 3,6 mld os6b (wzrost 0 1,3%
w skali roku), a wskaznik zatrudnienia dla gospodarki $wiatowej utrzymat sie na poziomie 57,9%.

o Wspotczynnik aktywnosci zawodowej w 2024 r. wyniost 61,0 %, podobnie jak w 2023 r.

e W 2024 r. liczba os6b bezrobotnych na swiecie wyniosta 186,0 miIn (o 1,4% wiecej w skali roku).
Stopa bezrobocia utrzymata sie na poziomie 5,0% (podobnie jak w 2023 r.).

Finanse publiczne

Polska

¢ Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (wg EDP) w 2024 r. wyniost 6,6% PKB i wzrost
w relacji do roku poprzedniego, kiedy stanowit 5,3% PKB. Deficyt byt wyzszy niz $rednio w krajach UE (3,2%
PKB). Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wynidst 55,3% PKB, co oznaczato jego
wzrost 0 5,8 p. proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Sredni poziom zadtuzenia w Unii Europejskiej
byt wyraznie wyzszy i wynidst 81,0% PKB.

¢ Dochody budzetu panstwa w 2024 r. wyniosty 623,2 mld zt i w poréwnaniu do 2023 r. wzrosty o 8,6%.
Najwieksza cze$¢ dochoddw, tj. 89,2% stanowity dochody podatkowe w kwocie 555,9 mld zt. Wydatki
budzetu panstwa w 2024 r. wyniosty 834,2 mild zt i w poréwnaniu z rokiem poprzednim zwiekszyly sie
0 26,5%. Najwieksza cze$¢ wydatkéw budzetu panstwa byta przeznaczona na dotacje i subwencje (43,5%),
ktére wyniosty 366,5 mld zt. Wynik budzetu panstwa uksztattowat sie na poziomie minus 211,0 mid zt
— deficyt ten byt nizszy 0 29,3 mld zt od nieprzekraczalnej wielkosci przyjetej w ustawie budzetowe;.

¢ Na koniec 2024 r. panstwowy dtug publiczny (PDP) wynidst 1611,6 mld zt, co oznaczato wzrost
0283,5 mld zt (21,3%) w poréwnaniu z korncem 2023 r. Zmiana wielkos$ci panstwowego dtugu publiczne-
go wynikata ze wzrostu skonsolidowanego zadtuzenia sektora rzadowego oraz powiekszenia sie dtugu
jednostek samorzadu terytorialnego i ich zwigzkéw.

Kontekst miedzynarodowy

o Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 r. szacowany byt przez MFW dla go-
spodarek rozwinietych na 4,7% PKB. Nastapit niewielki wzrost zadtuzenia dla tej grupy gospodarek
do poziomu 108,5% PKB.

¢ W grupie gospodarek wschodzacych i rozwijajacych deficyt w 2024 r. wynidst 4,7% przy wzroscie
zadtuzenia (do 69,5% PKB z 67,4% PKB w roku poprzednim).

¢ W Unii Europejskiej w 2024 r. deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wedtug danych
Eurostatu wyniost 3,2% PKB. Relacja zadtuzenia do PKB nieznacznie wzrosta do 81,0% PKB.
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System finansowy

Polska

¢ W 2024 r. Rada Polityki Pienieznej (RPP) nie podejmowata decyzji dotyczacych zmian stép procen-
towych, pozostawiajac je na poziomach obowiazujacych od pazdziernika 2023 r.: stopa referencyjna
5,75%, stopa lombardowa 6,25%, stopa depozytowa 5,25%, stopa redyskontowa weksli 5,80% oraz stopa
dyskontowa weksli 5,85%. Swoje dziatania RPP uzasadniata dazeniem do trwatego powrotu inflacji do
celu inflacyjnego NBP w $rednim okresie.

e t3czna wartosc¢ aktywow sektora finansowego w 2024 r. wzrosta 0 10,7% w relacji do roku poprzedniego
iwyniosta 4 214,8 mld zt. Najwiekszy wzrost wartosci aktywoéw sektora finansowego wystapit w przypadku
bankéw komercyjnych i spétdzielczych oraz oddziatéw instytucji kredytowych i bankéw zagranicznych.
Wartos$¢ aktywédw w tej grupie wzrosta w 2024 r. 0 10,7% do 3 334,0 mlid zt.

e W sektorze bankowym w 2024 r. wartosc funduszy wtasnych zwiekszyta sie o 7,8%, natomiast wynik
finansowy netto wzrést do 40,2 mld zt 2 27,9 mld zt w 2023 r. Spadta relacja kredytéw do depozytow,
wspotczynnik ten wynidst 59,4% w roku 2024, co oznacza spadek o 1,7 p. proc. w poréwnaniu z 2023 r.

¢ Na rynku gléwnym GPW stopy zwrotu z podstawowych indekséw byly zr6znicowane, nizsze
natomiast niz w 2023 r. Indeks WIG wzrést na koniec 2024 r. 0 1,42% (0 36,5% w 2023 r.), indeks
mWIG40 wzrést 0 5,8% (0 39,3% w 2023 r.) a sWIG80 o 3,0% (30,9% rok wczesniej). Stopa zwrotu
z indeksu WIG20 w 2024 r. byta ujemna i wyniosta - 6,4%, przy dodatniej stopie zwrotu na poziomie
30,8% rok wczesniej.

Kontekst miedzynarodowy

e Nastroje inwestorow na globalnych rynkach finansowych w 2024 r. cechowaly sie duza zmiennoscia,
zaréwno ze wzgledu na wydarzenia w poszczegdlnych gospodarkach, jak i wydarzenia o charakterze
Swiatowym. Szczegdlne znaczenie dla rynkéw w drugiej potowie roku miaty wybory prezydenckie
w Stanach Zjednoczonych.

¢ W Stanach Zjednoczonych na poczatku 2024 r. przewazaty pozytywne nastroje, sprzyjajace kon-
tynuacji wzrostow indekséw gieldowych po szczegdlnie dobrym 2023 r. Inwestorzy antycypowali
obnizki stép procentowych oraz pozytywne sygnaty dochodzace z gospodarki. Istotne znaczenie miata
kondycja przedsiebiorstw dziatajacych w obszarze nowoczesnych technologii, w szczegdlnosci w sek-
torze Al oraz przedsiebiorstw z sektora ustug. W ciggu roku rosta zmienno$¢, m. in. na skutek wydarzen
w gospodarce $wiatowej, a takze na skutek sytuacji wewnetrznej — danych z rynku pracy czy trwajacej
kampanii prezydenckie;j.

e Rezerwa Federalna Stanéw Zjednoczonych (Fed) do wrzes$nia 2024 r. nie podejmowata decyzji w za-
kresie zmiany stop procentowych, utrzymujac stope fed funds w przedziale 5,25%-5,5%. We wrzesniu
2024 r. podjeto decyzje o obnizeniu stop procentowych o0 0,5 p. proc., a w listopadzie i grudniu
po 0,25 p. proc. Po tych decyzjach stopa fed funds znalazta sie w przedziale 4,25%-4,5%.

e Europejski Bank Centralny (EBC) po okresie zacie$niania polityki pienieznej w okresie 2022-2023, ktéry
przyczynit sie do zdtawienia presji inflacyjnej i powrotu dynamiki inflacji w okolice Sredniookresowego
celu na poziomie 2,0%, rozpoczat okres fagodzenia polityki pienieznej. W cyklu obnizek stop procen-
towych rozpoczetym w czerwcu 2024 r., EBC obnizyl w sumie stopy procentowe czterokrotnie,
stope podstawowych operacji refinansujacych do 3,15% (z 4,5%) oraz stopy kredytu i depozytu
w banku centralnym odpowiednio do 3,4% (z 4,75%) i 3,0% (z 4,0%).
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Economic growth and inflation

Poland

In the first half of 2024, the Polish economy saw a further recovery in growth, which began in the se-
cond half of 2023. After a slight slowdown in the third quarter of 2024, growth accelerated again in the fourth
quarter. Poland'’s gross domestic product (GDP) grew by 2.9% in real terms in 2024, which is 2.7 pp more
than in 2023. In the first quarter of 2024, GDP grew by 2.2%, in the second quarter by 3.2%, and in the third
and fourth quarters by 2.8% and 3.4%, respectively. Domestic demand contributed most to growth in 2024
(4.0 pp), including a positive contribution from accumulation (0.7 pp). However, these positive contributions
to growth were partially offset by a negative balance in exports (1.1 pp).

Inflation (CPI) in Poland in 2024 averaged 3.6%, down from 11.4% in 2023, thus returning to moderate
single-digit levels after two years of double-digit inflation.

Exports at current prices fell slightly by 0.7%, compared to an increase of 2.0% last year. Imports, on
the other hand, rose by 1.9%, compared to a decline of 6.3% last year. Germany remained Poland'’s
largest trading partner, accounting for 27.1% of exports, compared to 27.9% in the previous year, and 19.2%
ofimports, compared to 19.9% in the previous year. The Czech Republic and France ranked second and third
in exports (6.1% each). China ranked second in imports (14.5%), ahead of the United States (5.0%).

International environment

For four years, the global economy has shown considerable resilience to shocks related to, among
other things, the Covid-19 pandemic and the war in Ukraine, with global growth in 2024 remaining
at roughly the same level for the third consecutive year. Among the three major economies influencing
global economic performance, GDP growth in the United States slowed slightly by 0.1 pp to 2.8%, in China
by 0.4 pp to 5.0%, and in the eurozone it accelerated slightly by 0.5 pp to 0.9%.

Signs of stabilization were present throughout 2024, with price dynamics returning to their inflation
targets, continuing the trend from 2023. Labor markets were returning to equilibrium, with unemployment
rates returning to levels similar to those before the Covid-19 pandemic. The output gap also approached zero.
However, in the last quarter of 2024, these positive circumstances began to weaken, and forecasts for 2025
became pessimistic due to macroeconomic uncertainty related to US customs policy.

Labour market and income situation of households

Poland

34

In 2024, the average employment in the enterprise sector was 0.4% lower than in the previous year,
and the registered unemployment rate at the end of remained at the same level as in 2023 (5.1%).
The minimum wage was raised to PLN 4,242 from January 1 and to PLN 4,300 from July 1, and there was an
increase in wages in both nominal and real terms, both in the business sector and in the public sector. In the
business sector, the nominal increase was 11.0%, while in the public sector it was 21.7%. The real increase in
wages was 7.0% in the business sector and 17.4% in the public sector.

In the working-age group (18-59/64), there was an increase in the employment rate of 0.2 pp in 2024.

2024 was also another year of decline in the number of people of working age (18-59/64 years) as a
result of the accelerating aging of the population. The share of this age group in the population in 2024 was
58.2%, compared to 58.7% in the previous year.
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e The financial situation of households in Poland in 2024 ameliorated. Both average monthly income
and average monthly expenditure per person in households increased, both in nominal and real terms. The
average monthly disposable income per person in households was 18.3% higher than in 2023 in nominal
terms. Its real value increased by 14.1%. The average monthly household expenditure per person in 2024 was
14.8% higher in nominal terms and 10.8% higher in real terms than in 2023.

International environment

e According to estimates by the ILO, the global number of persons employed amounted to 3.6 billion pe-
ople (growth by 1.3% compared to the previous year) and the employment rate for global labour market
reached 57.9%.

e The economic activity rate in 2024 reached the level of 61.0%, the same as in 2023.

¢ In 2024, the number of persons unemployed in the world amounted to 186.0 million (increase by 1.4%
compared to 2023). The unemployment rate remained at the same level as in 2023 (5.0%).

Public finances

Poland

e The general government deficit (according to the EDP) in 2024 was 6.6% of GDP and increased compared
to the previous year when it was 5.3% of GDP. The deficit was higher than the general average in EU countries
(3.2% of GDP). Government debt stood at 55.3% of GDP, which represented an increase of 5.8 percentage
points compared to the previous year. The average debt level in the European Union was significantly higher,
at 81.0% of GDP.

State budget revenues in 2024 amounted to PLN 623.2 billion and increased of 8.6% compared to 2023.
The largest part of the revenue, i.e. 89.2%, was tax revenue in the amount of PLN 555.9 million. State bud-
get expenditure in 2024 amounted to PLN 834.2 billion, which is an increase of 26.5% compared to the
previous year. The largest share of state budget expenditure was allocated for grants and subsidies (43.5%),
which amounted to PLN 366.5 billion. The balance result of the state budget was at the level of minus
PLN 211.0 billion - the deficit was lower by PLN 29.3 billion than the upper limit adopted in the Budget Act.

At the end of 2024, the state public debt (PDP) amounted to PLN 1611.6 billion, an increase of PLN
283.5 billion (21.3%) compared with the end of 2023. The change in the amount of state public debt was due
to the increase in consolidated government sector debt and the expansion of debt of local government units
and their associations.

International environment

e The general government deficit in 2024 was estimated by the IMF for developed economies at 4.7%
of GDP. There has been a slight increase in debt for this group of economies to 108.5% of GDP.

e In the group of emerging and developing economies, the deficit in 2024 remained at 4.7% with an
increase in debt (to 69.5% of GDP from 67.4% of GDP in the previous year).

e In the European Union in 2024, the general government deficit, according to Eurostat data, was 3.2%
of GDP. The debt-to-GDP ratio slightly increased to 81.0% of GDP.

Financial system

Poland

e In 2024, the Monetary Policy Council (MPC) made no changes to interest rates, leaving them at the levels in
force since October 2023: the reference rate at 5.75%, the lombard rate at 6.25%, the NBP deposit rate at 5.25%,
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the bill of exchange rediscount rate at 5.80% and discount rate at 5.85%. The MPC motivated its actions with
the aim of bringing inflation sustainably back to the NBP’s target in the medium term.

e The total value of assets of the financial sector in 2024 increased by 10.7% to PLN 4 214.8 billion. The
largest increase in the value of assets of the financial sector occurred in the case of commercial and coopera-
tive banks and branches of credit institutions and foreign banks. The value of assets in this group increased
in 2024 by 10.7%, reaching PLN 3 334.0 billion.

e Inthe banking sector, the value of own funds increased by 7.8% in 2024, while the net financial result
increased to PLN 40.2 billion from PLN 27.9 billion in 2023. In the banking sector, the ratio of loans to
deposits decreased and it amounted to 59.4% in 2024, which means a decrease by 1.7 percentage points
compared to 2023.

e Onthe Warsaw Stock Exchange (WSE) Main Market, returns on the key indices were mixed, but overall lower
thanin 2023. At the end of 2024, the WIG index increased by 1.42% (up by 36.5% in 2023), the mWIG40
index increased by 5.8% (up by 39.3% in 2023) and the sWIG80 by 3.0% (30.9% a year earlier). The
return on the WIG20 index in 2024 declined by 6.4%, with a positive return of 30.8% a year earlier.

environment

e Investor sentiment on global financial markets in 2024 was marked by a high degree of volatility, both due
to events in individual economies and events of a global nature. Of particular importance for markets in the
second half of the year was the US presidential election.

Positive sentiment prevailed on financial markets in the USA at the beginning of 2024, favouring
a continuation of the increases in stock indices after a particularly good 2023. Investors anticipated
expected interest rate cuts and positive signals coming from the economy. The strength of high-tech com-
panies, especially in the Al sector, and companies in the services sector was important. Volatility increased
during the year as a result of, among other things, developments in the global economy, as well as by
domestic factors, such as labour market data and the ongoing presidential campaign.

The US Federal Reserve (Fed) did not make any decisions on interest rate changes until September
2024, keeping the fed funds rate in a range of 5.25%-5.5%. In September 2024, a decision was made to cut
interest rates by 0.5 pp and in November and December by an additional 0.25 pp each. Following these deci-
sions, the fed funds rate moved into a range 0f 4.25%-4.5% and remained at this level until the end of the year.

The European Central Bank (ECB) after a period of monetary tightening between 2022 and 2023, which helped
to quell inflationary pressures and return inflation dynamics to the vicinity of its medium-term objective of
2.0%, has embarked on a period of monetary easing. In the cycle of interest rate cuts that began in June 2024,
the ECB cut interest rates a total of four times, the main refinancing operations rate to 3.15% (from 4.5%) and
the central bank lending and deposit rates to 3.4% (from 4.75%) and 3.0% (from 4.0%) respectively.



Rozdziat 1. Procesy w gospodarce swiatowej
Chapter 1. Processes in the world economy

Od czterech lat $wiatowa gospodarka wykazuje duza odpornos¢ na szoki zwigzane m.in. z pandemia
Covid-19 i wojna w Ukrainie', a globalny wzrost w 2024 r. juz trzeci rok z rzedu utrzymuje sie na mniej
wiecej tym samym poziomie. Wzrost ten jednak nieco zwolnit i byt ponizej oczekiwan? Oznaki stabili-
zacji byty jednak obecne w catym 2024 r., a ceny powracaty do zatozonych celéw inflacyjnych co byto
kontynuacjg proceséw z 2023 r.2 Rynki pracy zaczety powraca¢ do rownowagi, a wskazniki bezrobocia
powrdcity do poziomow zblizonych do tych sprzed pandemii Covid-19* Takze luka produktowa zblizyta
sie do zera®. W ostatnim kwartale 2024 r. te pozytywne procesy zaczety jednak stabnac®, a prognozy na
2025 r. staty sie pesymistyczne na skutek niepewnosci makroekonomicznejzwiazanej z polityka celng USA.

1.1. Wzrost gospodarczy
1.1. Economic growth

Tablica 1.1.1.
Table 1.1.1.

Wzrost PKB na $wiecie w 2024 r., wedtug danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW), byt
dodatni i wynidst 3,3%, czyli 0 0,2 p. proc. mniej niz w 2023 r. W podziale na grupy panstw wynidst on
1,8% dla gospodarek rozwinietych (wobec 1,7% w 2023 r.) oraz 4,3% w grupie gospodarek wschodzacych
i rozwijajacych sie (wobec 4,7% w 2023 r.).

Gospodarka Stanéw Zjednoczonych wzrosta 0 2,8%, czyli 0 0,1 p. proc. mniej niz w roku poprzednim - byto
to jednak powyzej wzrostu potencjalnego’, a wzrost opierat sie w znacznym stopniu na popycie krajowym,
szczegOlnie na konsumpcji prywatnej. W strefie euro odnotowano wzrost PKB o0 0,9%, czyli 0 0,5 p. proc.
wiekszy niz w roku poprzednim — gospodarka strefy przezywata cykliczne ozywienie, ale popyt krajowy byt
sttumiony na skutek stabych odczu¢ konsumenckich, ktére sprzyjaty oszczedzaniu®, a wyzsze ceny energii
ostabiaty wzrost przetwdrstwa przemystowego. W Japonii w 2024 r. zanotowano wzrost PKB o 0,1%, czyli
0 1,4 p. proc. nizszy niz w roku poprzednim, co byto efektem wygasniecia impulsu z poprzedniego roku
zwigzanego z rozwojem turystyki krajowej, w tym przyjazdowej, przy jednoczesnym zmniejszeniu sie
wyjazddéw zagranicznych.

Zmiany Produktu Krajowego Brutto na Swiecie (ceny state)
Gross Domestic Product change in the world (constant prices)

Wyszczeg6lnienie 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Specification W% in%
Swiat -2,7 6,6 3,6 3,5 33
World
Gospodarki rozwiniete, w tym: -4,0 6,0 2,9 1,7 1,8
Advanced economies, including:
Stany Zjednoczone -2,2 6,1 2,5 2,9 2,8¢
United States
Japonia -4,2 2,7 0,9 1,5 0,1¢
Japan
1 MFW. (2025). World Economic Outlook, April 2025, Foreword, s. xiii.
2 MFW. (2025). World Economic Outlook, April 2025, Executive Summary, s. xv.
3 MFW. (2025). World Economic Outlook, April 2025, s. 1-2.
4  Tamze.
5 Tamze, s. 1.
6 MFW. (2025). World Economic Outlook Update, January 2025.
7 MFW. (2025). World Economic Outlook, April 2025, s. 2.
8  MFW.(2025). World Economic Outlook, April 2025, s. 2-3 oraz MFW. (2025). Regional Economic Outlook — Europe, a takze: Komisja

Europejska, Dyrekcja Generalna ds. Gospodarczych i Finansowych. (2025). European business cycle indicator, 2nd quarter 2025.
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Tablica 1.1.1.
Table 1.1.1.
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Zmiany Produktu Krajowego Brutto na swiecie (ceny state) (dok.)
Gross Domestic Product change in the world (constant prices) (cont.)

Wyszczeglnienie 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Specification W% in%
Strefa euro -6,0 6,3 3,5 0,4 0,9
Euro area
Gospodarki wschodzace i rozwijajace sie, w tym: -1,7 7,0 41 4,7 43
Emerging market and developing economies, including:
Europa Srodkowa i Wschodnia -1,8 71 0,5 3,6 3,4
Emerging and developing Europe
Turcja 1,9 11,4 5,5 5,1 3,2¢
Turkiye
Rosja -2,7 5,9 -1,4 41 4,1¢
Russia
Ukraina -3,8 34 -28,8 5,3¢ 3,5¢
Ukraine
Rozwijajace sie kraje Azji -0,5 7,8 4,7 6,1 53
Emerging and developing Asia
Chiny 2,3 8,6 31 54 5,0¢
China
Indie -5,8 9,7 7,6 9,2 6,5¢
India
Ameryka tacinska -6,9 74 4,2 24 24
Latin American and the Caribbean
Brazylia -3,3 4,8 3,0 3,2 3,4¢
Brazil
Meksyk -84 6,0 3,7 3,3 1,5¢
Mexico
Bliski Wschod i Azja Centralna -2,2 4,4 5,5 2,2 2,4
Middle East and Central Asia
Afryka Subsaharyjska -1,5 4,7 41 3,6 4,0
Sub-Saharan Africa
RPA -6,2 5,0 1,9 0,7¢ 0,6°
South Africa

¢dane szacunkowe.
Zrédto: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

cestimated data.
Source: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

W Chinach zanotowano w 2024 r. wzrost o 5,0%, czyli 0 0,4 p. proc. mniej niz w roku poprzednim. Byto to
efektem utrzymujacych sie probleméw na rynku nieruchomosci w tym kraju oraz efektem niepewnosci
zwiazanej z nowymi taryfami celnymi, ktére dotknety ten kraj w wiekszym stopniu nizinne. Z kolei, w Indiach
wzrost PKB w 2024 r. wynidst 6,5%, czyli o 2,7 p. proc. mniej niz w roku poprzednim, co odpowiada wzro-
stowi potencjalnemu®.

Na perspektywy wzrostu poszczegélnych gospodarek i Swiata jako catosci nadal negatywnie wptywata
fragmentacja gospodarki swiatowej, w ktérej utrwality sie bariery w handlu miedzynarodowym - juz
mocno ograniczonym w okresie pandemii, a takze na skutek wojny w Ukrainie. Fragmentacja gospodarki
Swiatowej byta m.in. wynikiem postrzegania jako nieréwnego podziatu uprzednich korzysci z globalizacji
(czego skutkiem byto przywrécenie niektérych ograniczen w handlu miedzynarodowym, np. pomiedzy
USA a Chinami), a takze innych napie¢ geopolitycznych. W rezultacie powstaty nowe linie podziatu po-

9  MFW. (2025). Regional Economic Outlook - Asia and Pacific.
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Wykres 1.1.1.

Chart 1.1.1.

miedzy regionami swiata. Aktualnie na te zjawiska zaczety sie naktada¢ efekty wprowadzanych przez USA
taryf celnych’™.

Zmiany PKB w ujeciu realnym w wybranych gospodarkach (poréwnanie do analogicznego
kwartatu poprzedniego roku; wyréwnane sezonowo)

GDP changes in real terms in selected economies (compared to the corresponding period

of the previous year, seasonally adjusted)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych OECD z 20.07.2025 .
Source: own contribution based on OECD data of 20.07.2025.

10 MFW. (2025). World Economic Outlook, April 2025, Executive Summary, MFW. (2024). World Economic Outlook, April 2024, Executive Sum-
mary oraz MFW. (2023). World Economic Outlook, April 2023, Executive Summary.
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Relacja pomiedzy wzrostem eksportu a wzrostem PKB w Chinach
Relation between the growth of exports and the growth of GDP in China

Okres rozwoju globalizacji gospodarki swiatowej spowodowat oprécz przyspieszenia globalnego
wzrostu PKB takze wzrost wspétzaleznosci poszczegdlnych gospodarek narodowych i regionalnych.
Niezadowolenie niektérych uczestnikéw handlu swiatowego z nieréwnego podziatu korzysci ekono-
micznych z globalizacji'!, pandemia oraz globalne wojny handlowe wptynety powaznie na sytuacje
gospodarcza niektérych gospodarek w ostatniej dekadzie. Szczegdlnie znaczenie nalezy przypisac
wojnie handlowej pomiedzy USA a Chinami, ktéra rozpoczeta sie w okresie pierwszej prezydentury
Trumpa (2016-2020). Spadkowi eksportu Chin w tym okresie towarzyszy wyrazne ostabienie tempa
wzrostu. Na te sytuacje natozyto sie przerwanie tancuchéw dostaw na skutek pandemii w 2020 r.
Po chwilowej post-pandemicznej odbudowie wzrostu w 2021 r. wojna w Ukrainie od 2022 r. przyczy-
nita sie do utrzymania sie ograniczen w stosunkach handlowych pomiedzy USA a Chinami. Polityka
,zero-covid” praktykowana do grudnia 2022 w Chinach dodatkowo ograniczyta mozliwosci skom-
pensowania strat we wzroscie PKB spowodowanych ograniczeniami w eksporcie chiriskim do USA.
Jednak w 2024 r. wzrost eksportu przyczynit sie do podtrzymania wzrostu pomimo utrzymujgcego
sie stabego popytu krajowego.

Wykres 1.1.2. Tempo wzrostu eksportu a tempo wzrostu PKB Chin (ceny state)?
Chart 1.1.2.  Pace of growth of exports vs pace of GDP growth of China (constant prices)?
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Uwaga: eksport obejmuje towary i ustugi; 2 w przypadku eksportu wedtug metodologii zwazonego koszyka débr w eksporcie
przejetej przez MFW.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

Note: exports consist of goods and services; 2 in case of exports according to the methodology of weighted basket of goods
adopted by IMF.

Source: own contribution based on: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025

Za: MFW. (2024). World Economic Outlook, April 2024, Executive Summary.
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Wykres 1.1.3.
Chart 1.1.3.

Wktad wybranych gospodarek do wzrostu swiatowego PKB
Contribution of selected economies to world GDP growth
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
Source: own contribution based on: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

Procesy inflacyjne
Inflationary Processes

Inflacja' na Swiecie w 2024 r. wyniosta sredniorocznie 5,7% (4,9% na koniec okresu) czyli mniej niz w roku
poprzednim (6,6% oraz 6,0% na koniec okresu). Kontynuowany byt zatem spadek inflacji trwajacy od
2022 r. kiedy osiggneta najwyzszy dotychczasowy poziom w XXI wieku (tj. 8,6% — w 2022 r. byta najwyzsza
od 1996 r.). W 2024 r. inflacja byta nizsza w stosunku do roku poprzedniego dla wszystkich grup krajow,
oprécz Ameryki tacinskiej i Karaibéw oraz Subsaharyjskiej Afryki. W krajach rozwinietych inflacja spadta
Sredniorocznie z poziomu 4,6% do 2,6% (na koniec okresu z 3,1% do 2,4% odpowiednio). W gospodarkach
wschodzacych odnotowano inflacje srednioroczng na poziomie 7,7%, czyli nizsza 0 0,3 p. proc. w stosunku
do roku poprzedniego (na koniec okresu odpowiednio 6,6% oraz 2,4 p. proc.) Stosunkowo mniejszg i spa-
dajaca inflacje zanotowano dla wschodzacych krajéw Azji, sSredniorocznie na poziomie 2,0%, czyli nizsza
0 0,4 p. proc. w stosunku do roku poprzedniego (na koniec okresu odpowiednio 1,6% oraz 1,8 p. proc.).
Dla grupy wschodzacych gospodarek krajéw Europy Centralnej i Wschodniej srednioroczna inflacja byta
najwyzsza oprocz Subsaharyjskiej Afryki, ale réwniez spadta o 0,2 p. proc. do poziomu 16,8%. (na koniec
okresu odpowiednio -0 2,5 p. proc. do poziomu 15,3%). Dla pozostatych grup krajow inflacja Srednioroczna
wzrosta dla Ameryki tacinskiej i Karaibéw o 1,6 p. proc. do 16,6% (ale spadta na koniec okresu 0 4,9 p. proc.
do 12,1%), dla Bliskiego Wschodu i Azji Centralnej o 1,1 p. proc. do 14,4% (na koniec okresu o 2,9 p. proc.
do 12,4%) oraz wzrosta dla Subsaharyjskiej Afryki o 0,7 p. proc. do 18,3% (ale spadta na koniec okresu
0 0,6 p. proc. do 17,9%). Dla tych trzech grup krajéw oraz dla Europy Centralnej i Wschodniej byta zatem
nadal dwucyfrowa.

12 Wazrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych. Na podstawie danych MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
Podziat na grupy krajéw wedtug agregatéw MFW.

41



CHAPTER 1. PROCESSES IN THE WORLD ECONOMY

Wykres 1.1.4.

42

Inflacja (CPI) na $wiecie oraz wybrane indeksy cen
Inflation (CPI) in the world and selected price indices
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
Source: own contribution based on: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

Wsrdd krajow grupy G7 srednioroczna inflacja spadta dla Stanéw Zjednoczonych z poziomu 4,1% do 3,0%,
a dla Kanady z poziomu 3,9% do poziomu 2,4% (na koniec okresu odpowiednio - z 3,2% do 2,7% oraz
2 3,2% do 1,9%). W tej grupie krajéow Srednioroczna inflacja réwniez spadta we Francji z poziomu 5,7% do
2,3% (na koniec okresu -z 4,2% do 1,7%), w Niemczech z poziomu 6,0% do 2,4% (na koniec okresu —z 3,0%
do 2,5%), we Wtoszech z poziomu 5,9% do 1,1% (ale wzrosta na koniec okresu z 0,5% do 1,4%), w Wielkiej
Brytanii z poziomu 7,3% do 2,5% (na koniec okresu — z 4,0% do 2,5%). W Japonii inflacja $redniorocznie
spadfa z poziomu 3,3% do 2,7% (a na koniec okresu utrzymata sie na niezmienionym poziomie 2,9%).
Globalne wyhamowanie inflacji oznaczato jej utrzymywanie sie ponizej celéw inflacyjnych dla wiekszosci
krajow, zaréwno rozwinietych jak i rynkdw wschodzacych'™.

Na strone podazowg gospodarki korzystnie oddziatywaty spadki cen surowcéw'™, aczkolwiek spadki te
w 2024 r. nie byly juz tak istotne jak w 2023 r. Srednioroczne ceny koszyka wszystkich surowcéw spadty 0 0,5%
(co stanowito kontynuacje spadku o 23,3% w roku ubiegtym). Srednioroczne ceny ropy naftowej spadty
0 1,3% (co stanowito kontynuacje spadku o 16,0% w roku ubiegtym), zas srednioroczne ceny koszyka surow-
cow zywnosciowych spadty o 3,1% (co stanowito kontynuacje spadku 0 6,8% w roku ubiegtym). Podobnie jak
w 2023 r. poziom cen surowcow byt dosé wyréwnany w catym 2024 r. Po silnym wzroscie 0 46,7% w 2021 r.
srednioroczne ceny koszyka podstawowych metali obejmujacych aluminium, kobalt, miedz, rude Zelaza,
otéw, molibden, nikiel, cyne, uran i cynk spadty w kolejnych latach 2022, 202312024 0 5,6%, 2,8% i 1,9%.

13 MFW. (2025). World Economic Outlook, April 2025, s. 8.
14 Na podstawie MFW. (2025). IMF Primary Commodity prices. Chodzi w tym akapicie o koszyki wedtug metodologii stosowanej
w tym zrodle.
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Handel miedzynarodowy
international trade

Wykres 1.1.5.
Chart 1.1.5.

W 2024 r. kontunuowana byta odbydowa wolumenu swiatowego handlu towarami oraz dalszy jego roz-
woj. Odbudowa ta rozpoczeta sie jeszcze w trakcie 2023 r. po silnych spadkach z korica 2022 r. Spadki te
spowodowaty, ze 2023 r. zamknat sie wolumenem nizszym od poprzedniego, ale w 2024 r. zostaty prze-
kroczone maksima z 2022 r. Tempo wzrostu wolumenu' swiatowego handlu towarami w 2024 r. wyniosto
2,4% (wobec spadku o 0,8% w 2023 r.). Eksport zwiekszyt sie 0 2,7%, zas import o 2,3% (wobec spadku
odpowiednio 0:0,4%i 1,1% w 2023 r.). Dla gospodarek rozwijajacych sie w 2024 r. zaréwno import jak i eks-
port rosty zdecydowanie bardziej dynamicznie niz dla gospodarek rozwinietych. Import w grupie krajow
rozwinietych wzrést o 0,4% (wobec spadku o0 4,1% w 2023 r.), podczas gdy dla gospodarek wschodzacych
wystapit wzrost o 5,8% (wobec wzrostu o 5,2% w 2023 r.). Eksport w grupie krajow rozwinietych zwiekszyt
sie 0 0,4% (wobec spadku o 1,7% w 2023 r.), podczas gdy dla gospodarek rozwijajacych wystapit wzrost
0 6,4% (wobec wzrostu 0 1,9% w 2023 r.).

Swiatowy handel towarami
World trade in goods
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: CPB. (2025). World Trade Monitor.
Source: own contribution based on: CPB. (2025). World Trade Monitor.

Inaczej nizw 2023 r,, kiedy zanotowano spadek wolumenu $wiatowego handlu, w 2024 r. wzrost wolumenu
Swiatowego handlu przyczyniat sie dodatnie do podtrzymania wzrostu swiatowego PKB. Dla gospodarek
rozwinietych wzrost wolumenu handlu byt prawie neutralny (cho¢ dodatni), wobec spadku w 2023 r. Dla
gospodarek wschodzacych wzrost wolumenu handlu stat sie w 2024 r. nawet wiekszy od wzrostu PKB dla
tej grupy krajéw, wobec réwniez znacznego jego wzrostu w 2023 r.

15 Obliczenia wiasne na podstawie danych: CPB. (2025). World Trade Monitor. Dane w niniejszym podrozdziale odnoszg sie do
wolumenu obrotéw, czyli nie zaleza od cen, tylko od zmian iloéci (wazonych udziatem w wartosci catego obrotu) towaréw
podlegajacych miedzynarodowemu obrotowi.
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Chart 1.1.6.

Poréwnanie tempa wzrostu PKB oraz tempa wzrostu wolumenu handlu swiatowego
Comparison between GDP growth and international trade volume growth
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* EE - Emerging economies wedtug CPB, EMDE — Emerging markets and developing economies wedtug MFW.
Zrédto: opracowanie witasne na podstawie danych: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025 oraz CPB. (2025). World
Trade Monitor.

* EE - Emerging economies according to CPB, EMDE - Emerging markets and developing economies according to IMF.
Source: own contribution based on: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025 and CPB. (2025). World Trade Monitor.

Wedtug danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (IMF) dla grupy gospodarek rozwinietych (AE)
saldo rachunku biezacego poprawito sie dalej w 2024 r. (do poziomu 0,2% PKB) po uprzedniej wyrazniejszej
jeszcze jego poprawie w 2023 r. (do poziomu neutralnego z poziomu -0,5% PKB w 2022 r.). Dla strefy euro te
zmiany szty w tym samym kierunku, ale wahania byty znacznie wigksze w skali (osiagajac poziom 2,8% PKB
w 2024 r.). Po pogorszeniu w 2023 r. (do 0,7% PKB) poprawito sie ono dla grupy gospodarek wschodzacych
(EMDE) w 2024 . (do 0,9% PKB), w tym takze, i to w wiekszym stopniu (do 1,5% PKB), dla grupy gospodarek
wschodzacych Azji (EDA). Po silnym pogorszeniu w 2023 r. (do -0,3% PKB) poprawito sie ono nieznacznie
w 2024 r. (do poziomu prawie neutralnego) dla grupy gospodarek Europy Srodkowej i Wschodniej (EDE)'®.
Trend dla strefy euro miat podobny przebieg jak dla gospodarek rozwinietych, ale amplitudy wahan byty
wieksze, przy generalnie wyzszym poziomie salda niz dla catej grupy gospodarek rozwinietych. Dla grupy
gospodarek wschodzacych tacznie saldo rachunku biezacego pogarszato sie do 2016 r., po czym trend ten
odwrdcit sie tak, iz saldo nie tylko odbudowato sie w analizowanym okresie, ale i przekroczyto swéj inicjalny
poziom, pomimo spadku w 2023 r. Dla grupy krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej (EDE) charakterystyczne
byly znaczne fluktuacje salda rachunku biezacego na tle innych analizowanych grup krajéw.

16 Do tej grupy krajéw wedtug MFW nalezy obecnie 15 krajéw: Albania, Biatorus, Bosnia i Hercegowina, Butgaria, Wegry, Kosowo,
Motdawia, Czarnogora, Macedonia Pin., Polska, Rumunia, Rosja, Serbia, Turcja, Ukraina.
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Wykres 1.1.7.

Chart 1.1.7.

Saldo rachunku biezacego Europy Srodkowej i Wschodniej (EDE) na tle gospodarek rozwinietych (AE)
i wschodzacych (EMDE) (w % PKB)

Balance of current account of emerging and developing Europe (EDE) compared to advanced (AE)

and emerging (EMDE) economies (in % of GDP)

EDE na tle gospodarek wschodzacych
EDE compared to emerging economies
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
Source: own contribution based on: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne
Direct foreign investments

Tablica 1.1.3.
Table 1.1.3.

W 2024 r. warto$¢ naptywu kapitatu bezposrednich inwestycji zagranicznych na $wiecie (BIZ) wyniosta
1508,8 mld USD, czyli zwiekszyta sie 0 53,8 mld USD (0 3,7%) w stosunku do poprzedniego roku. Bezposrednie
inwestycje zagraniczne w krajach rozwinietych w 2024 r. stanowity 42,5% globalnego naptywu BIZ, a w relacji do
2023 r. zwigkszyly sie 0 52,1 mld USD (o 8,8%). Naptyw BIZ do Ameryki Pétnocnej zwiekszyt sie 0 63,3 mld USD,
czyli022,6%. W tym naptyw inwestycji do Standw Zjednoczonych zwiekszyt sie 0 45,7 mld USD (o 19,6%). Warto$¢
naptywu BIZ do Europy zmniejszyta sie 0 23,4 mld USD (o 10,6%), a dla krajow Unii Europejskiej wystapit wzrost
naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych o 120,2 mld USD (o 81,5%).

Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych
Inflow of direct foreign investments

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Wyszczegélnienie
Specification w mld USD
in USD billions
Bezposrednie inwestycje zagraniczne® 868,6 1676,5 1389,5 1455,0 1508,8
Direct foreign investments®
Kraje rozwiniete® 227,6 777,0 459,9 589,6 641,6
Developed economies®
Europa“ 45,9 2234 -61,2 221,5 198,1
Europe©
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Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych (dok.)
Inflow of direct foreign investments (cont.)

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Wyszczeg6lnienie
Specification w mld USD
in USD billions
Unia Europejska 36,3 310,0 -49,8 147,5 267,8
European Union
Ameryka Pétnocna 119,0 447,5 362,7 279,6 342,9
North America
Stany Zjednoczone 93,4 386,1 316,9 233,1 278,8
United States
Kraje rozwijajace sie® 640,9 899,5 929,6 865,4 867,2
Developing economies®
Afryka 40,9 82,2 54,6 55,4 97,0
Africa
Azja 505,6 6729 676,7 622,3 604,5
Asia
Ameryka tacinska i Karaiby 93,4 143,1 196,2 186,7 164,3
Latin America and the Caribbean
Oceania 1,0 1,3 2,1 0,9 13
Oceania

2 Z wytaczeniem jednostek specjalnego przeznaczenia oraz z wytaczeniem centréw finansowych na Karaibach (Anguilla, Antigua
iBarbuda, Aruba, Bahamy, Barbados, Brytyjskie Wyspy Dziewicze, Kajmany, Curacao, Dominika, Grenada, Montserrat, Saint Kitts i Nevis,
Saint Lucia, Saint Vincent i Grenadyny, Saint Maarten oraz Wyspy Turks i Caicos).

bStosowana jest klasyfikacja Wydziatu Statystycznego ONZ (United Nations Statistical Division).

¢ Ujemne przeptywy bezposrednich inwestycji zagranicznych wskazuja na: inwestycje odwrotng, dezinwestycje lub wptyw sptat po-
zyczek wewnatrzgrupowych.

Zrédto: UNCTAD. (2025). World Investment Report, New York and Geneva.

2 Excluding special-purpose entities and excluding Caribbean financial centres: Anguilla, Antigua and Barbuda, Aruba, Bahamas,
Barbados, British Virgin Islands, Cayman Islands, Curacao, Dominican Republic, Grenada, Montserrat, Saint Kitts and Nevis, Saint Lucia,
Saint Vincent and the Grenadines, Saint Maarten, Turks and Caicos Islands;

b the classification of United Nations Statistical Division is applied.

¢Negative FDI flows indicate: reverse investment, disinvestment, or the impact of significant intra-group loan repayments.

Source: UNCTAD. (2025). World Investment Report, New York and Geneva.

Istotne zmniejszenie naptywu BIZ w 2024 r. odnotowaty nastepujace kraje: Wielka Brytania — naptyw BIZ spadt
zpoziomu 52,2 mld USD w 2023 do minus 40 mld USD w 2024 ., czyli 0 92,2 mld USD. Niemcy — zmniejszenie
naptywu BIZ z poziomu 52,0 mld USD w 2023 r.do 5,7 mld USD, czyli 0 89,0%, Szwajcaria — zmiana z pozio-
mu minus 21,4 mld USD do minus 60,7 mld USD, czyli pogtebienie ujemnych przeptywéw o 39,3 mld USD.
Dla Holandii warto$¢ naptywu BIZ zmienita sie z poziomu minus 184,4 mld USD do 9,3 mld USD, czyli
0 193,6 mld USD. Dla Federacji Rosyjskiej warto$¢ naptywu BIZ zmniejszyta sie 29,0 mld USD w 2023 r. do
3,3 mld USD, w 2024 r. czyli 0 5,7 mld USD (o0 62,8%).

Gospodarki krajéw rozwijajacych sie zanotowaty naptyw BIZ w kwocie 867,2 mld USD, co stanowito
57,5% globalnych naptywéw. W krajach tych wystapito zwiekszenie naptywu inwestycji bezposrednich
0 1,8 mld USD (o 0,2%) w relacji do poprzedniego roku. Udziat Azji w globalnych inwestycjach bezpo-
Srednich wynidst 40,1% i zmniejszyt sie 0 2,7 p. proc. w stosunku do 2023 r. Naptyw BIZ dla Azji w 2024 r.
zmniejszyt sie 0 17,8 mld USD (0 2,9%). Dla Chin naptyw BIZ w 2024 r. wyniést 116,2 mld USD i zmniejszyt sie
028,8% w stosunku do 2023 r. Dla Indii naptyw BIZ zmniejszyt sie 28,1 mld USD w 2023 r.do 27,6 mld USD
w 2024 . czyli 0 1,9%.

W ujeciu regionalnym w 2024 r. najwiekszy wzrost naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych wy-
stapit w krajach Unii Europejskiej — BIZ wzrosty 0 120,2 mld USD (o 81,5%). Dla Afryki naptyw BIZ w 2024 r.
zwiekszyt sie 0 41,6 mld USD, czyli 0 75,1%"". Duzy naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych w Afryce

17  Tutaj bez odptywdw, jak w tablicy.
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zwigzany jest z projektem inwestycyjnym w Egipcie o wartosci 35 mld USD, na czesci wybrzeza Morza
Srédziemnego o powierzchni ponad 170 km?. Projekt ten zaktada nastepujace inwestycje: mieszkaniowe,
hotelowe, technologie i przemyst lekki, parki rozrywki, ustugi turystyczne, marina i lotnisko.

Naptyw kapitatu w bezposrednich inwestycjach zagranicznych definiuje sie jako inwestycje bezpo-
Srednie w danym kraju dokonane przez inwestora bezposredniego z siedziba a granica.

Odptyw kapitatu to inwestycje bezposrednie danego kraju dokonane za granica.

Dezinwestycja to proces, w ktérym przedsiebiorstwo sprzedaje, likwiduje lub w inny sposéb pozbywa
sie swoich: aktywow, dziatalnosci operacyjnej, jednostek biznesowych.

Inwestycja odwrotna odnosi sie do transakgji i pozycji, w ktérych podmioty bezposredniego inwe-
stowania (np. filie, oddziaty) inwestujg z powrotem w podmiot, ktéry je utworzyt, czyli w inwestora
bezposredniego. Na przyktad: zagraniczna spotka corka (lub oddziat) inwestuje w swéj zagraniczny
podmiot dominujacy (jednostke centralng).

Gtéwne kraje i grupy ekonomiczne uzyte w niniejszym raporcie sa zgodne z klasyfikacja The United
Nations Statistics Division:

e Gospodarki rozwiniete:
- kraje cztonkowskie OECD (z wyjatkiem Chile, Kolumbii, Kostaryki, Meksyku i Turcji),

— kraje cztonkowskie Unii Europejskiej, ktore nie sa cztonkami OECD (Butgaria, Chorwacja, Cypr,
Malta i Rumunia),

- Albania, Andora, Biatorus, Bosnia i Hercegowina, Liechtenstein, Monako, Czarnogdra, Macedonia
Pétnocna, Republika Motdawii, Federacja Rosyjska, San Marino, Serbia i Ukraina,

- terytoria: Bermudow, Wysp Owczych, Gibraltaru, Grenlandii, Guernsey i Jersey.
e Gospodarki rozwijajace sie: ogdlnie wszystkie gospodarki niewymienione powyzej.
Dla celéw statystycznych dane dotyczace Chin nie obejmuja danych dla: Specjalnego Regionu

Administracyjnego Hongkong (Hongkong SAR), Specjalnego Regionu Administracyjnego Makau
(Makau SAR), Prowincji Tajwan w Chinach.

W catym raporcie dane dotyczace trendéw inwestycyjnych w Holandii odnosza sie wytacznie do tery-
torium Holandii w Europie. Informacje dotyczace: Aruby, Curacao i Sint Maarten podawane sg osobno.
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1.2. Relacje pomiedzy cyklami koniunkturalnymi swiatowych gospodarek
1.2. International business cycle synchronisation

Relacje i wzajemne wspotzaleznosci pomiedzy gospodarkami w globalnym $wiecie budza duze zaintereso-
wanie wsréd ekonomistéw. Analiza korelacji cykli koniunkturalnych réznych krajéw i ich synchronizacji ze
Swiatowym cyklem koniunkturalnym pozwala przewidywac kierunki oraz zmiany tempa rozwoju gospo-
darczego, a powigzania pomiedzy gospodarkami nabierajg szczegélnego znaczenia w okresach kryzyséw'e.
Do wspotczesnych zdarzen o charakterze globalnym, ktére spowodowaty powazne skutki gospodarcze
naleza przede wszystkim kryzys finansowy w latach 2008-2009, pandemia koronawirusa i zwigzane z niag
obostrzenia w roku 2020 oraz agresja Rosji na Ukraine rozpoczeta w lutym 2022 r.

W celu identyfikacji i oceny relacji pomiedzy cyklami koniunkturalnymi swiatowych gospodarek wyko-
rzystano kwartalne szeregi czasowe indeksu wolumenu realnego PKB oraz jego sktadowych (spozycie
gospodarstw domowych, naktady brutto na srodki trwate, eksport i import), wyrazonych w cenach statych
22015 r,, obejmujacych lata 2000-2024".

Zgodnie z danymi zaprezentowanymi przez Bank Swiatowy, uwzgledniajac wytworzony PKB?, do najwiek-
szych gospodarek w 2024 r. zaliczano: Chiny, USA, Unie Europejska, Indie, Japonie, Federacje Rosyjska,
Indonezje, Brazylie, Meksyk, Wielka Brytanie (w 2024 r. wytworzyty one tacznie ok. 73,7% swiatowego PKB).
Sposréd krajow Unii Europejskiej najwiekszymi gospodarkami byty: Niemcy, Francja, Wiochy, Hiszpania
oraz Polska (w 2024 r. wygenerowaty one ok. 66,0% PKB Unii Europejskiej).

Dalsza analiza empiryczna obejmuje nastepujace grupy podmiotéw:
e gospodarki swiatowe: Chiny, Unia Europejska?', Indie, USA, Japonia, Rosja, Indonezja, Brazylia,
o kraje europejskie: Niemcy, Wielka Brytania, Francja, Wtochy, Hiszpania, Polska.

Realna dynamika PKB
Real dynamics of GDP
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W przebiegu dynamiki produktu krajowego brutto na swiecie wsréd gtéwnych gospodarek swiatowych
mozna zaobserwowac szereg zbieznosci.

18  Gomez-Loscos, A., Gadea M. D., Bandres E. (2019), Business cycle patterns in European regions, Empirical Economics, s. 1-23.

19 Szeregi wyréwnano sezonowo. Zrédto danych: MFW, GDP and main components, https://data.imf.org/reqular.
aspx?key=61545852 oraz Eurostat, Quarterly national accounts (namg_10).

20 Wielkos¢ mierzono jako udziat w tworzeniu $wiatowego produktu krajowego brutto w 2024 r. (PKB wyrazony w USD w cenach
statych 2021, wg PPP), zrédto danych https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.PP.KD.

21 Dane dotyczace Unii Europejskiej obejmuja dla catego okresu 27 krajow.
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Wykres 1.2.1.  Realna dynamika PKB (analogiczny kwartat roku poprzedniego=100)
Chart 1.2.1. Chain linked volumes of GDP (percentage change compared to corresponding quarter of the previous year)

130
125
120
115
110
105
100
95
90
85
80
75

0 Q103/Q103/0103/Q103|Q1Q3/Q1Q3/Q103|Q103|Q103Q1Q3|Q1Q3]Q1Q3|Q103|Q103/Q103Q103|Q1Q3]Q1Q3|Q103|Q103|Q103/Q1Q3|Q1Q3|Q1Q3 0103‘
2000120011200212003120041 2005200612007 | 200812009120101201112012120131201412015/2016/ 2017120181 2019120201 2021120221 202312024

Brazylia Chiny EU Indonezja Japonia .. Rosja
Brazil China Indonesia Japan Russia
Indie

ammmm JSA mEEms india

Zrédto danych: obliczenia wasne na podstawie danych MFW. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 .
Source: own computations based on IMF data. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data. Accessed on 12.07.2025.

W 2024 r. wszystkie analizowane gospodarki swiatowe utrzymaty dodatni wzrost gospodarczy w ujeciu
rocznym, w wiekszosci wyzszy niz w 2023 r. Gospodarka Indii ponownie charakteryzowata sie najwyzszg
dynamika wzrostu, osiggajac realny wzrost PKB na poziomie 6,5% w IV kwartale. W ciggu catego 2024 r.Indie
utrzymywaty najwyzsze kwartalne wskazniki dynamiki PKB sposréd analizowanych krajoéw, z przecietna
wartoscig ok 6,7% rocznie. W 2024 r. najnizszg dodatnig dynamike wsréd duzych gospodarek odnotowano
w Unii Europejskiej — jej wzrost oscylowat wokét 1,0%, koriczac rok na poziomie 1,4%. W Brazylii dynamika
PKB zmniejszyta sie 27,9% w | kw. do 3,8% w IV kw. 2024 r. Z kolei Japonia byta jedyng gospodarka w zesta-
wieniu, ktéra odnotowata ujemna dynamike PKB w dwéch pierwszych kwartatach 2024 r. - odpowiednio
-0,9% oraz -0,6%. Dopiero w drugiej potowie roku powrdcita na sciezke wzrostu, osiagajac w IIl kw. wskaznik
0,7%i1,5% w IV kw. 2024 .
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Wykres 1.2.2.
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Chart 1.2.2.

Realna dynamika PKB (analogiczny kwartat roku poprzedniego=100)
Chain linked volumes of GDP (percentage change compared to corresponding quarter of the previous year)

130
125
120
115
110
105
100 e e
95
9
85
80

75 Q103/Q103/Q103/Q103|Q1Q3/Q1Q3/Q103|Q103/Q103|Q1Q3|Q1Q3/Q103/Q103|Q103/Q103|Q1Q3/Q1Q3|Q103|Q103|Q103]Q1Q3/Q1Q3/Q103|Q103 0103‘
20001200112002120031200412005120061 2007120081 2009120101 20111 2012/ 2013120141 2015/ 2016/ 2017120181 2019120201 20211 20221 20231 2024

EU Francja Niemcy Wielka Brytania
— France Germany United Kingdom
— Hiszpania Polska teana Wiochy
EA Spain Poland Italy

Zrédto danych: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu z 12.07.2025 r.
Source: own computations based on Eurostat data of 12.07.2025.

W 2024 r., z wyjatkiem Niemiec, ktére w kazdym kwartale odnotowaty spadek realnego produktu krajo-
wego brutto przecietnie o ok. 0,2%, wszystkie analizowane kraje europejskie osiaggnety dodatni wzrost
gospodarczy. Najwyzszy roczny wzrost odnotowano w Polsce (2,9%), co swiadczy o silnym ozywieniu
gospodarczym. W | kw. 2024 r. wiekszos¢ analizowanych gospodarek europejskich charakteryzowata sie
dodatnim wzrostem PKB - najwyzszy wzrost (2,7%) osiggneta Hiszpania. Polska réwniez odnotowata solidny
wzrost na poziomie 1,7%. Z kolei Niemcy jako jedyne w tym okresie wykazaty spadek PKB 0 0,1%. W Il kw.
2024 r. najwyzszy wzrost ponownie zanotowata Hiszpania (3,3%) oraz Polska (3,9%). Niemcy kontynuowaty
spadek, pogtebiajac go do -0,2%. W pozostatych krajach dynamika PKB utrzymywata sie na poziomie do-
datnim, cho¢ umiarkowanym. W IIl kw. trend silnego wzrostu utrzymat sie w dwoch krajach: Polska (3,0%)
i Hiszpania (3,3%). Niemcy ponownie odnotowaty spadek PKB (-0,2%). Wielka Brytania i Wtochy wykazaty
umiarkowany wzrost — odpowiednio 1,1% i 0,6%. W IV kw. 2024 r. sytuacja byta podobna - Niemcy po raz
kolejny odnotowaty ujemnga dynamike PKB (-0,2%), podczas gdy najwyzszy wzrost utrzymaty Polska (3,9%)
i Hiszpania (3,3%). Wzrost w strefie euro (EA) i catej Unii Europejskiej (EU) przyspieszyt odpowiednio do
1,2% i 1,4%.

Dynamika komponentéw PKB jest zasadniczo zbiezna z dynamika realnego PKB. Dla grupy gospodarek
$wiatowych widoczna jest jednak nizsza wzajemna korelacja przebiegu zmiennosci szeregéw sktadowych
produktu krajowego brutto niz w przypadku samego poziomu produktu krajowego brutto, natomiast
uwzglednione w badaniu kraje Strefy Euro wykazuja silng korelacje dla wszystkich kategorii.
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Wykres 1.2.3.

Chart 1.2.3.

Realna dynamika wydaktéw na spozycie gospodarstw domowych oraz instytucji
niekomercyjnych dziatajacych na rzecz gospodarstw domowych (NPISH) (analogiczny kwartat

roku poprzedniego=100)

Chain linked volumes of household and NPISH?? final consumption expenditure (percentage change
compared to corresponding quarter of the previous year)
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Zrédto danych: obliczenia whasne na podstawie danych: MFW (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 r. oraz

Eurostatu z 12.07.2025 .

Source: own computations based on IMF (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data, accessed on 12.07.2025 and Eurostat

data of 12.07.2025.

22 NPISH - Non-profit institutions serving households.
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Wykres 1.2.4.
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Chart 1.2.4.

Realna dynamika naktadow brutto na srodki trwate (analogiczny kwartat roku

poprzedniego=100)

Chain linked volumes of gross fixed capital consumption (percentage change compared

to corresponding quarter of the previous year)
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Zrédto danych: obliczenia whasne na podstawie danych: MFW (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 r. oraz

Eurostatu z 12.07.2025 .

Source: own computations based on IMF (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data, accessed on 12.07.2025 and Eurostat

data of 12.07.2025.
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Wykres 1.2.5.
Chart 1.2.5.

Realna dynamika eksportu débr i ustug (analogiczny kwartat roku poprzedniego=100)
Chain linked volumes of exports of goods and services (percentage change compared to corresponding
quarter of the previous year)
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Zrédto danych: obliczenia wtasne na podstawie danych: MFW (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 r. oraz
Eurostatu z 12.07.2025 .

Source: own computations based on IMF (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data, accessed on 12.07.2025 and Eurostat
data of 12.07.2025.
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Wykres 1.2.6.

Realna dynamika importu débr i ustug (analogiczny kwartat roku poprzedniego=100)
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Chart 1.2.6.

Chain linked volumes of imports of goods and services (percentage change compared to corresponding
quarter of the previous year)
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Zrédto danych: obliczenia whasne na podstawie danych: MFW (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 r. oraz
Eurostatu z 12.07.2025 .

Source: own computations based on IMF (National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data, accessed on 12.07.2025 and Eurostat
data of 12.07.2025.

Sposrod analizowanych gospodarek swiatowych w 2024 r. najwyzszy Srednioroczny wzrost realnych wydat-
kéw na spozycie?®* odnotowano w Indiach - 8,2% wzgledem roku poprzedniego. Wysoki poziom wzrostu
utrzymywat sie réwniez w Indonezji (7,2%) oraz Brazylii (7,1%). Wydatki na spozycie wzrosty we wszystkich
gospodarkach z wyjatkiem Japonii, ktéra jako jedyna odnotowata srednioroczny spadek — 0 0,6%. W | kw.
2024 r. najwyzszy poziom wzrostu konsumpcji zanotowano w Indonezji (10,4%), natomiast w Il kw. w Indiach
(7,8%). W Il kw. najwyzszy poziom odnotowano w Brazylii (8,2%), podczas gdy w IV kw. najwyzszy wzrost
odnotowano w Indiach (10,0%). W krajach europejskich realna dynamika spozycia byta umiarkowana.
Najwyzszy $rednioroczny wzrost odnotowano w Hiszpanii (2,9%) oraz Polsce (3,0%). Z kolei najnizsze wyniki
zarejestrowano w Niemczech (0,2%), Wielkiej Brytanii (0,3%) i Wioszech (0,4%). W przeciwienstwie do roku
2023, zaden z krajow europejskich nie odnotowat ujemnej rocznej dynamiki spozycia.

Zmiana naktadéw brutto na $rodki trwate w 2024 r. byta silnie zréznicowana pomiedzy analizowanymi
gospodarkami. Najwyzszy srednioroczny wzrost odnotowano w Brazylii (10,3%) oraz Rosji (8,9%). Wysoki
poziom wzrostu wystepowat réwniez w Indonezji (Srednio 5,0%) oraz Indiach i USA (3,6%). W Japonii 0,7%.
W przeciwienstwie do tych tendencji, w wielu krajach europejskich odnotowano spadki inwestycji. Unia
Europejska i strefa euro (EA) zanotowaly srednioroczny spadek 0-1,7% i 0-1,8% odpowiednio. Szczegdlnie
silne spadki obserwowano we Francji (-1,3%) oraz Niemczech (-2,5%). Polska, cho¢ rozpoczeta rok od silnego
wzrostu (5,2% w | kw.), w IV kw. zanotowata realny spadek naktadéw inwestycyjnych o 5,0% i zakorczyta rok
zumiarkowanym srednim wzrostem inwestycji na poziomie 0,5%. Sposréd krajow europejskich najwyzszy
Srednioroczny wzrost zanotowano w Hiszpanii (3,0%), ktéra jako jedyna utrzymata pozytywng dynamike

23 Spozycie oznacza wydatki na spozycie gospodarstw domowych oraz instytucji niekomercyjnych dziatajacych na rzecz gospo-
darstw domowych (NPISH).
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we wszystkich kwartatach. Wiochy zakonczyty rok na poziomie zerowym (0,0%), natomiast Wielka Brytania
odnotowata niewielki roczny spadek (-0,2%).

Rok 2024 przynidst wyrazne zréznicowanie w tempie wzrostu eksportu wsréd najwiekszych gospodarek
Swiatowych. Najwyzszy $rednioroczny realny wzrost eksportu odnotowano w Indonezji — az o 7,3%, przy
czym w Il lll kw. tempo wzrostu przekroczyto 10%. Wysoki wzrost eksportu utrzymat sie réwniez w Brazylii
(6,5%) oraz Indiach (4,4%). W Japonii dynamika eksportu wyniosta srednio 4,5%, a w USA 1,7%. W Rosji,
pomimo znacznego wzrostu w | kw. (7,6%), w kolejnych kwartatach obserwowano spadki - srednioroczna
dynamika wyniosta jedynie 2,2%. Z kolei najstabsze wyniki eksportowe odnotowano w Niemczech (-1,7%)
oraz w Wielkiej Brytanii, ktéra zarejestrowata najwiekszy srednioroczny spadek eksportu sposréd analizo-
wanych krajow (-3,1%).

W | kw. 2024 r. najwiekszy wzrost eksportu w Europie odnotowano we Francji (4,6%) i Polsce (4,0%),
natomiast w Niemczech i w Wielkiej Brytanii wystapity spadki. W Il kw. sytuacja poprawita sie — kraje UE
odnotowaty wzrost (2,3%), a strefa euro wzrost 0 2,1%. W Il kw. najwyzszy wzrost zanotowano w Hiszpanii
(4,7%) i Francji (1,5%), natomiast Wielka Brytania i Polska doswiadczyty spadkéw eksportu. IV kw. potwier-
dzit te tendencje - Hiszpania utrzymata wysoka dynamike (3,1%), a Niemcy i Wielka Brytania zakonczyty
rok kolejnym spadkiem. Sredniorocznie kraje Unii Europejskiej (1,2%) oraz strefy euro (1,1%) zanotowaty
umiarkowany wzrost eksportu. Najlepsze wyniki w Europie osiagnetfa Hiszpania (3,1%), natomiast najbar-
dziej negatywne - Wielka Brytania (-3,1%).

W 2024 r. wiekszos$¢ analizowanych gospodarek swiatowych odnotowata dodatni wzrost realnego im-
portu. Najwiekszy wzrost, wynoszacy 19,0% w ujeciu sredniorocznym, zarejestrowano w Brazylii. Wysoka
dynamike importu wykazaty takze Indonezja (9,4%), Indie (5,4%) oraz USA (3,5%). W Rosji wzrost importu
wynidst jedynie 0,2%, co oznacza istotne spowolnienie w poréwnaniu z rokiem wczesniejszym. Wéréd
krajow europejskich dynamika importu byta wyraznie stabsza. Unia Europejska odnotowata niewielki $red-
nioroczny spadek o -0,5%, natomiast strefa euro wykazata spadek o -0,9%. Sposréd krajow UE najwiekszy
wzrost importu odnotowano w Polsce (3,5%) i Hiszpanii (2,0%). Najgtebszy spadek wystapit natomiast
w Wielkiej Brytanii (-4,4%) oraz Francji (-2,5%). W Polsce w | kw. odnotowano niewielki realny spadek im-
portu, natomiast w kolejnych kwartatach import wzrastat, z najwyzsza dynamika w Il kw. (6,9%) i IV kw.
(4,3%). W przeciwienstwie do tego, Wielka Brytania doswiadczata gtebokich spadkéw przez wieksza czesé
roku — najdotkliwszy z nich w Il kw. (-8,3%).

Analiza cyklu koniunkturalnego
Business cycle analysis

Cykle koniunkturalne sg rodzajem wahan wystepujacych w agregatach reprezentujacych dziatalnos¢
gospodarcza gospodarek. Cykl koniunkturalny mozna zobrazowad za pomocg komponentu cyklicznego
powstatego po usunieciu z szeregu czasowego dtugookresowego trendu oraz krétkookresowych wahan
(regularnych i nieregularnych).

Czestotliwosci wahan koniunkturalnych wyizolowano z szeregdéw czasowych realnego PKB za pomoca
pasmowego filtru Christiano-Fitzgeralda dla pasma wahan 2-8 lat?*. Komponent cykliczny oszacowano dla
szeregdw czasowych reprezentujacych realny poziom produktu krajowego brutto po usunieciu z niego
trendu dtugookresowego za pomoca filtru Hodricka-Prescotta (dla parametru A=1600)%.

24 W badaniach cykli koniunkturalnych najczesciej analizuje sie wahania o dtugosci od 1,5 roku do 8-12 lat, co jest zgodne z ba-
daniami NBER.

25 Calosciowy obraz komponentéw cyklicznych badanych szeregéw czasowych jest stabilny, zaktualizowanie szeregu nie zmie-
nito zasadniczych wnioskéw. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, iz poszczegélne wartosci historyczne, ze wzgledu na zastosowang
metodologie obliczen, jak i aktualizacje danych, mogty ulec zmianie.
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Wykres 1.2.7.  Oszacowania komponentu cyklicznego PKB (cykl wzrostowy, filtr Christiano-Fitzgeralda)
Chart1.2.7.  Cycle component of GDP (growth cycle, Christiano-Fitzgerald filter)
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Zrédto danych: obliczenia wasne na podstawie danych MFW. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 .
Source: own computations based on IMF data. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data. Accessed on 12.07.2025.
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Wykres 1.2.8.  Oszacowania komponentu cyklicznego PKB (cykl wzrostowy, filtr Christiano-Fitzgeralda)
Chart1.2.8.  Cycle component of GDP (growth cycle, Christiano-Fitzgerald filter)
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Zrédto danych: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu z 12.07.2025 r.
Source: own computations based on Eurostat data of 12.07.2025.

Najczesciej przyjmuje sie, ze dla kazdej gospodarki mozna wyrdznic cztery fazy cyklu koniunkturalnego:
ekspansji (wystepuja wtedy jednoczesnie tendencje wzrostowe w wielu dziedzinach gospodarki), spowol-
nienia (depresji) oraz recesji i ozywienia, ktére tacza sie z faza ekspansji kolejnego cyklu.

Liczba analizowanych gospodarek, ktére byty w danych kwartatach w tej samej fazie cyklu koniunktural-
nego, obrazuje stopien synchronizacji cykli koniunkturalnych pomiedzy poszczegdlnymi gospodarkami.
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Wykres 1.2.9.
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Chart 1.2.9.

Liczba gospodarek w okreslonej fazie cyklu (Chiny, Unia Europejska, Indie, USA, Japonia, Rosja,
Indonezja, Brazylia)

The number of economies in the same business cycle phases (China, European Union, India, USA, Japan,
Russia, Indonesia, Brazil)
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Zrédto danych: obliczenia whasne na podstawie danych MFW. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 r.
Source: own computations based on IMF data. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data. Accessed on 12.07.2025.

W latach 2000-2024 mozna wyrdzni¢ okresy silnej synchronizacji cykli gospodarczych, gdy wiekszos¢
z o$miu najwiekszych analizowanych gospodarek swiatowych znajdowata sie w tej samej fazie cyklu,
oraz okresy wyraznego rozproszenia faz. W latach 2001-2002 dominowata recesja, obejmujaca jedno-
cze$nie nawet 6 sposrod 8 krajow. Lata 2004-2005 to czas ozywienia i ekspansji, jednak od kryzysu lat
2008-2009 synchronizacja faz zaczeta wyraznie stabna¢. W okresie 2016-2017 przewazata faza ekspansji,
cho¢ nie objeta ona wszystkich krajow. Lata 2018-2021 byty najbardziej zréznicowanym okresem pod
wzgledem cyklicznym - z widocznym nasileniem recesji i jej kulminacja na przetomie 2020 2021 ., kiedy
wszystkie gospodarki znajdowalty sie jednoczesnie w recesji. W roku 2023 dominowaty fazy ozywienia
i spowolnienia - faza ekspansji byta obecna jedynie w niektérych kwartatach. Wiekszos¢ gospodarek
Swiatowych stopniowo wychodzita z ostabienia po kryzysie pandemicznym, jednak petna synchronizacja
nie zostata jeszcze osiggnieta. W | potowie 2024 r. zauwazalny jest trend przesuwania sie wiekszosci gospo-
darek w kierunku ekspansji, co sugeruje mozliwos¢ zwiekszenia synchronizacji cykli w najblizszym okresie.
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Wykres 1.2.10.

Chart 1.2.10.

Liczba krajow w okreslonej fazie cyklu (Niemcy, Wielka Brytania, Francja, Wiochy, Hiszpania,
Polska)

The number of countries in the same business cycle phases (Germany, Great Britain, France, Italy, Spain,
Poland)
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Zrédto danych: obliczenia whasne na podstawie danych Eurostatu z 12.07.2025 r.
Source: own computations based on Eurostat of 12.07.2025.

W obrebie analizowanych krajéw europejskich synchronizacja cykli koniunkturalnych byfa generalnie sil-
niejsza niz w przypadku najwiekszych gospodarek swiatowych. Najwieksza zgodnosc¢ faz cyklu odnotowano
w latach 2001-2003, kiedy wiekszos$¢ panstw UE przechodzita przez recesje. W latach 2004-2006 dominowaty
fazy ozywienia i ekspansji, a poziom synchronizacji nadal pozostawat wysoki. W okresie 2008-2014 ob-
serwowano znaczne rozproszenie faz cyklu, co byto efektem kryzysu finansowego. Cho¢ w 2009 r. recesja
objeta wiele krajow, nie miata tak jednolitego charakteru jak wczesniejszy kryzys z poczatku dekady.
Dopiero od 2015 r. nastgpit powrét do synchronizacji — wiekszos¢ krajéw znajdowata sie w fazie ekspansji
az do konca 2017 r. W latach 2018-2019 obserwowano stopniowe przejscie do fazy spowolnienia, ktére
w 2020 r. przeobrazito sie w recesje niemal wszystkich analizowanych gospodarkach europejskich. W la-
tach 2021-2022 widoczna byta poprawa — dominowata faza ozywienia, ktéra w czesci krajéow przeszta
w ekspansje. W pierwszych dwdch kwartatach 2024 r. widoczne jest jednak dalsze przesuwanie sie cyklu
ku ekspansji w wiekszosci analizowanych panstw oraz przesuniecie sie dwdch gospodarek do fazy spo-
wolnienia w drugiej potowie roku.
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Globalny wskaznik koniunktury
Composite business cycle indicator

Wykres 1.2.11.
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Chart 1.2.11.

Wyrdznienie jedynie dwoch faz cyklu koniunkturalnego (wzrostowej i spadkowej) pozwala lepiej zw

izu-

alizowac zmiany synchronizacji cykli koniunkturalnych oraz umozliwia ocene, ile badanych gospodarek

w latach 2000-2023 cechowato sie wzrostowa, badz spadkowa faza cyklu koniunkturalnego.

Na podstawie tak okreslonych faz cyklu oszacowano syntetyczny globalny wskaznik koniunktury gospo-
darczej, zaréwno dla gospodarek swiatowych, jak i dla europejskich. Wskaznik ten jest srednig wazona ze
wskaznikow koniunktury, ktore przyjmowaty warto$¢ 1, jezeli gospodarka w danym kwartale cechowata sie
wzrostowa faza cyklu oraz -1, jezeli gospodarka byta w fazie spadkowej. Jako state w czasie wagi przyjeto
udziat poszczegdlnych krajow w tworzeniu fgcznego PKB w 2024 r. dla uwzglednionych w analizie gospo-

darek. Wskaznik syntetyczny na ponizszych wykresach przedstawiono za pomoca linii ciggte;.

Syntetyczny wskaznik koniunktury dla wybranych gospodarek swiatowych na tle liczby krajow

w fazie wzrostu i spadku koniunktury (Chiny, Unia Europejska, Indie, USA, Japonia, Rosja,
Indonezja, Brazylia)
Global composite indicator of business cycle and the number of economies during growing and

contracting business cycle phases (China, European Union, India, USA, Japan, Russia, Indonesia, Brazil)
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Zrédto danych: obliczenia wasne na podstawie danych MFW. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data z 12.07.2025 .
Source: own computations based on IMF data. National Economic Accounts (NEA), Quarterly Data. Accessed on 12.07.2025.
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Wykres 1.2.12.

Chart 1.2.12.

Syntetyczny wskaznik koniunktury dla wybranych krajéw Unii Europejskiej na tle liczby krajow
w fazie wzrostu i spadku koniunktury (Niemcy, Wielka Brytania, Francja, Wiochy, Hiszpania,
Polska)

Global composite indicator of business cycle and the number of European Union countries during
growing and contracting business cycle phases (Germany, Great Britain, France, Italy, Spain, Poland)

liczba gospodarek wskaznik syntetyczny
number of economies composite indictator
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Zrédto danych: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu. Quarterly national accounts: Gross domestic product (GDP) and
main components z 12.07.2025 r.

Source: own computations based on Eurostat data. Quarterly national accounts: Gross domestic product (GDP) and main components.
Accessed on 12.07.2025.

Wskaznik syntetyczny najwieksze co do modutu wartosci przyjmuje w okresach wysokiej zgodnosci faz
cykli koniunkturalnych. Warto$¢ 1 osiaggana jest, jezeli wszystkie badane gospodarki sg w fazie wzrostowej,
natomiast wartos¢ -1, jezeli wszystkie gospodarki sa w fazie spadkowe;j.

Globalny wskaznik syntetyczny wskazuje, ze najsilniejsza synchronizacja faz wzrostowych wsréd gtow-
nych gospodarek swiata miata miejsce w latach 2004-2005 oraz ponownie w okresie 2022-2024. W tych
fazach wiekszos¢ analizowanych krajéw znajdowata sie jednoczesnie w fazie wzrostu, a wartos¢ wskaznika
przekraczata poziom 0,8, osiagajac lokalne maksimum. Z kolei najwieksza synchronizacja faz spadkowych
miafa miejsce w okresach 2001-2002 oraz szczegdlnie wyraznie w latach 2019-2020, gdy wskaznik osiagnat
wartosci ponizej -0,8, a wiekszos¢ krajow jednoczesnie znajdowata sie w recesji. Od IV kw. 2021 r. zaob-
serwowano znaczace przesuniecie cykli ku fazie wzrostowej — w latach 2022-2023 wszystkie gospodarki
pozostawaty w tej fazie. Wartos¢ wskaznika syntetycznego utrzymywata sie na bardzo wysokim poziomie,
wskazujac na niemal petna synchronizacje faz ekspansji. W IV kw. 2024 r. widoczny byt jednak spadek
synchronizacji — wskaznik koniunktury zaczat sie obniza¢, a liczba krajéw w fazie wzrostowej zmniejszyta
sie. Cho¢ dominacja cyklu wzrostowego jest nadal wyrazna, gospodarka Unii Europejskiej przeszta w faze
spowolnienia, co wptyneto na ostabienie wartosci wskaznika.

Dla analizowanych gospodarek europejskich petna synchronizacja cyklu koniunkturalnego, odzwierciedlona
wartoscig syntetycznego wskaznika na poziomie 1,0, wystepowata w latach 2004-2006, 2014-2016 oraz
od IV kw. 2022 r.do Il kw. 2024 r.W tych okresach wszystkie badane kraje znajdowaty sie w fazie ozywienia
lub ekspansji gospodarczej. Z kolei silna synchronizacja faz spadkowych miata miejsce w latach 2000-2002,
2009-2011, a takze od | kw. 2019 r. do IV kw. 2020 r., gdy syntetyczny wskaznik utrzymywat sie na pozio-
mie -1,0, wskazujac, ze wszystkie badane gospodarki znajdowaty sie jednoczesnie w fazie spowolnienia
lub recesji, nastepnie nastagpito obnizenie stopnia synchronizacji cykli. Od | kw. 2022 r. nastgpit wyrazny
wzrost wartosci wskaznika, ktéry osiagnat poziom 1,0 w IV kw. 2022 r. i utrzymywat sie na nim do Il kw.
2024 r. W Il kw. 2024 r. wskaznik ulegt znacznemu obnizeniu, faza ekspansji zaczeta przechodzi¢ w faze
spowolnienia gospodarczego.
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1.3. Wzrost gospodarczy w Unii Europejskiej
1.3. Economic growth in the European Union

Wzrost gospodarczy
Economic growth

62

W 2024 r. Unia Europejska® zanotowata wzrost PKB o 1,0%, czyli 0 0,5 p. proc. wyzszy niz w roku poprzednim.
W ujeciu kwartalnym w 2024 r., tempo wzrostu PKB byto w kolejnych kwartatach dodatnie i coraz wyzsze,
osiggajac wartosci: 0,3%, 1,0%, 1,3%, 1,4% odpowiednio w kwartale |, Il, lll i IV. Niemal identyczne wyniki
zanotowano dla strefy euro, ale w ostatnim kwartale nastgpit niewielki spadek tempa wzrostu: 0,3%, 0,7%,
1,3%, 1,2% odpowiednio w kolejnych kwartatach.

Wzrost gospodarczy w krajach Unii Europejskiej pozostawat w cieniu pandemii i proceséw dostosowaw-
czych po niej (zodbudowa wzrostu w 2021 ri na poczatku 2022 r.i jej péZniejszym wygaszeniem). Gtebokie
wygaszenie wzrostu w 2023 r. byto cze$ciowo spowodowane zaburzeniami zwigzanymi z agresja Rosji
na Ukraine oraz z sankcjami jakie w zwigzku z tym zostaty natozone na Rosje. Po korekcie tempa wzrostu
w drugim kwartale 2021 r. nastepowato najczesciej stopniowe przyspieszenie wzrostu az do pierwszego
kwartatu 2022 r., a nastepnie jego stopniowe wygaszenie w kolejnych kwartatach 2022 r. i 2023 r,, z nie-
kiedy, tj. dla niektorych krajéw, wystepujacym niewielkim odbiciem w ostatnim kwartale 2023 r. W 2024 r.
wystapity stosunkowo niewielkie zmiany w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Procesy te przebiegaty
szczegdlnie podobnie jak dla catej Unii Europejskiej i strefy euro we Francji, w Hiszpanii i we Wioszech.
Dla Niemiec charakterystyczna byta duzo mniejsza ich dynamika w poréwnaniu z wymienionymi krajami.
Z kolei, dla Polski i Wegier ta dynamika byta wieksza niz w przypadku Unii Europejskiej i strefy euro, z tym
ze dla Polski odnotowano znacznie wiekszy wzrost w 2024 r. niz w przypadku Wegier. Dla Stowacji jednak
dynamika wzrostu byta mniejsza i wygasta niemal zupetnie do poziomu prawie neutralnego juz w drugim
kwartale 2022 r., ale wzrost odbudowat sie w pewnym stopniu w 2023 r. po czym jednak znowu w duzym
stopniu wygast w 2024 r.

26  Dane w tym rozdziale dotycza Unii Europejskiej sktadajacej sie z 27 panstw (bez Wielkiej Brytanii), a dla strefy euro z 20 panistw. Pochodzg
one z bazy danych Eurostatu i s3 zgodne z systemem ESA 2010.
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Wykres 1.3.1.  Wzrost PKB w Unii Europejskiej, strefie euro i wybranych panstwach UE (zmiana w stosunku
do analogicznego kwartatu poprzedniego roku, dane niewyréwnane sezonowo)
Chart 1.3.1.  GDP growth in the European Union, euro area and selected EU states (change over the corresponding
period of the previous year, data not seasonally adjusted)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu z 20.07.2025 r.
Source: own contribution based on Eurostat data of 20.07.2025.
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Table 1.3.1.

Produkt krajowy brutto w Unii Europejskiej
Gross domestic product in the European Union

Panstwa cztonkowskie

Wzrost realny PKB
Real GDP growth

PKB per capita?
GDP per capita®

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 2023 ‘ 2024
Member states
w % UE =100
in % EU =100
Unia Europejska® -5,6 6,3 35 0,5 1,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
European Union®
Strefa euro© -6,0 6,3 3,5 0,5 0,9 104,8 104,7 104,8 104,4 104,1
Euro area“
Austria -6,3 4,8 53 -1,0 -1,0 122,8 121,2 123,1 119,9 115,8
Austria
Belgia -4,8 6,2 43 1,24 1,0¢ 117,8 116,7 118,8 117,594 116,39
Belgium
Butgaria -3,2 78 4,0 19 2,84 57,4 59,6 62,4 63,8 66,24
Bulgaria
Chorwacja -8,3 12,6 7.3 3,3¢ 3,9¢ 65,7 70,2 72,0 75,94 76,9¢
Croatia
Cypr -3,2 11,4 7,2 2,8 3,44 89,3 91,6 94,7 94,24 95,24
Cyprus
Czechy =53 4,0 2,8 0,0 1,2 95,8 92,0 89,4 90,9 91,8
Czechia
Dania -1,8 6,5 0,4 0,6 3,5 131,6 1334 134,2 124,6 126,5
Denmark
Estonia -29 7,2 0,1 -3,0 -0,3 85,4 85,2 84,4 79,8 79,2
Estonia
Finlandia -2,5 2,7 0,8 -0,9 -0,1 11,8 109,2 106,9 104,9 103,0
Finland
Francja -74 6,9 2,7 1,44 1,24 103,8 100,9 97,7 99,24 98,64
France
Grecja -9,2 8,7 5,74 2,34 2,34 62,0 64,1 67,0 69,14 70,0¢
Greece
Hiszpania -10,9 6,7 6,24 2,74 3,24 82,6 85,3 88,0¢ 90,5¢ 91,64
Spain
Holandia -39 6,3 5,0 -0,6 1,1 131,3 131,9 1345 131,04 13419
Netherlands
Irlandia 7,2 16,3 7,5 -2,5 2,6 205,2 2253 237,7 2191 2225
Ireland
Litwa 0,0 6,4 2,5 0,3 2,8 86,6 88,2 88,0 86,6 87,6
Lithuania
Luksemburg -0,5 6,9 -1,1 -0,7 1,0¢ 255,8 262,6 249,1 241,8 24249
Luxembourg
totwa -3,5 6,9 1,8 2,9 -04 68,7 71,0 69,4 71,0 70,7
Latvia
Malta -3,3 13,3 4,3 6,8 59 104,9 109,3 105,3 107,2 109,0
Malta
Niemcy -4,1 3,7¢ 1,44 -0,34 -0,2¢ 1231 120,3¢  117,8¢ 116,0¢ 114,7¢
Germany
Polska -2,0 6,9 53 0,2 2,9 78,6 79,0 78,3 77,5 79,0¢
Poland
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Tablica 1.3.1. Produkt krajowy brutto w Unii Europejskiej (dok.)
Table 1.3.1.  Gross domestic product in the European Union (cont.)
Wzrost realny PKB PKB per capita?
Real GDP growth GDP per capita®
FRIES RGOS | opp ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 | 2023 ‘ 2024
Member states
w % UE =100
in % EU =100
Portugalia -8,2 5,6 7,0 2,69 1,9¢ 74,8 74,0 774 807¢  81,6°
Portugal
Rumunia -3,7 5,5 4,0 2,44 0,8¢ 72,0 72,5 736 77,8 7849
Romania
Stowacja -2,6 57 04 2.2 2,1 74,1 73,8 71,3 74,3 75,4
Slovakia
Stowenia -4,1 8,4 2,7 2,1 1,6 87,6 88,3 89,1 91,8 91,0
Slovenia
Szwecja -1,9 5.2 1,3 -0,2 1,0 1204 1196 1143 1125 1127
Sweden
Wegry -4,3 7.2 43 -0,8 0,5¢ 74,7 74,8 76,7 772  76,7¢
Hungary
Wiochy -8,9 8,9 4,8 0,7 0,7¢ 93,2 95,8 98,0 98,5 98,0¢
Italy

2 wedtug parytetu sity nabywczej; ® Srednia wazona wielko$cia gospodarek, dane dla agregatu ,Unia Europejska” sktadajacego sie
z 27 panstw; © dane dla strefy euro sktadajacej sie z 20 paristw w okresie do 2023 r,; ¢ dane wstepne; °dane szacunkowe.
Zrodto: dane Eurostatu z 20.07.2025 r.

2 according to purchase power parity; ® Weighted average by economy size, data for European Union aggregate of 27 states as of
2020 (after Brexit); < data for euro area of 20 states as of 2023; ¢ provisional data; ¢ estimated data.
Source: Eurostat data of 20.07.2025.

Tempo wzrostu gospodarczego w Unii Europejskiej byto w 2024 r,, na poziomie 1,0%, czyli tylko nieznacznie
wieksze nizw 2023 r. Byt to wynik gorszy od gtéwnych gospodarek rozwinietych (grupa G7) w innych regionach
Swiata z wyjatkiem Japonii i gorszy od osiaganych w dwuletnim okresie po pandemii, kiedy Unia Europejska
rozwijata sie szybciej od gtéwnych gospodarek rozwinietych. W osmiu krajach wzrost gospodarczy w 2024 r. byt
nizszy niz w 2023 r. (Belgia, Francja, totwa, Malta, Portugalia, Rumunia, Stowacja i Stowenia); w trzech krajach
pozostat na takim samym poziomie jak w roku ubiegtym (Austria, Grecja i Wiochy). Dla wiekszosci krajow wzrost
w 2024 r. byt jednak wyzszy niz w 2023 r. Do krajéw o najszybszym tempie wzrostu w 2024 r. mozna zaliczy¢:
Malte (5,9%), Chorwacje (3,9%), Danie (3,5%), Cypr (3,4%), Hiszpanie (3,2%), Polske (2,9%) oraz Butgarie i Litwe
(po 2,8%). Z kolei, do krajéw o najnizszym i ujemnym tempie wzrostu mozna zaliczy¢: Lotwe (-0,4%), Estonie
(-0,3%), Niemcy (-0,2%) oraz Finlandie i Austrie (po -0,1%).

W 2024 r. wéréd mniej rozwinietych gospodarek Unii Europejskiej (PKB na osobe, wedtug parytetu sity
nabywczej) 11 krajéw zmniejszyto swdj dystans do Sredniej, natomiast 6 krajéw powiekszyto — byty to
Estonia, Francja, totwa, Stowenia, Wegry i Wtochy. Z kolei, wéréd krajow, ktérych PKB na osobe (wedtug
parytetu sity nabywczej) byt wyzszy od $redniej europejskiej 4 zmniejszyto swéj dystans do tej sredniej,
a 6 powiekszyto - byty to Dania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Malta i Szwecja. Taka sytuacja wskazuje
na brak wystepowania wyrazniej konwergencji pomiedzy krajami Unii Europejskiej w 2024 r. W$réd krajéow
Grupy Wyszehradzkiej trzy sposrdd czterech zmniejszyty, a jeden (Wegry) zwiekszyt ten dystans w 2024 r.
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Wykres 1.3.2. Wskaznik odczu¢ ekonomicznych w Unii Europejskiej i wybranych panstwach cztonkowskich

(wyréwnany sezonowo)

Chart 1.3.2.  Economic Sentiment Indicator in the European Union and selected member states (seasonally adjusted)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu z 20.07.2025 r.
Source: own contribution based on Eurostat data of 20.07.2025.

Nastroje konsumentéw i producentéw w Unii Europejskiej, odzwierciedlane przy pomocy wskaznika ESI
(Economic Sentiment Indicator) w trakcie 2022 r. wyraznie ostabty, a w 2023 r. ustabilizowaty sie na niskim
(tj. ponizej poziomu wskaznika 100,0) poziomie, ktéry przeciggnat sie takze na 2024 r., w tym dla dwéch jej
najwiekszych gospodarek: Francji i Niemiec, dla ktérych sie nawet pogorszyty. Poprawity sie nastroje dla
krajow battyckich, a dla Litwy poziom wskaznika podnidst sie nawet powyzej 100,0. Podobnie jak w ubiegtym
roku, dla czterech krajéw potudnia Europy (Wtoch, Hiszpanii, Portugalii i Grecji) nastroje byty lepsze niz dla
catej Unii Europejskiej, szczegdlnie dla Grecji, gdzie byly one nawet dodatnie, a dla Portugalii i Hiszpanii
poprawity sie w stosunku do roku poprzedniego. Z kolei, dla krajéw grupy wyszehradzkiej nastroje konsu-
mentéw i producentéw ustabilizowaty sie na wyzszym poziomie niz w roku ubiegtym.
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Wykres 1.3.3. Wzrost skumulowany w okresie 2015-2024 (2015 = 100)
Chart 1.3.3.  Compound GDP growth over 2015-2024 (2015 = 100)
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Uwaga: symbole krajow i grup krajow wedtug nomenklatury Eurostatu; dla Niemiec dane tymczasowe za 2021-2024, dla Grecji i Hisz-
panii — za 2022-2024; dla Belgii, Chorwacji, Francji, Portugalii i Rumunii — za 2023-2024; dla Butgarii, Cypru, Luksemburga i Wegier - za
2024; dla Irlandii dane sg kontrowersyjne ze wzgledu na zmiany w statystyce rachunkéw narodowych w tym kraju.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu z 20.07.2025 1.

Note: countries and group of countries symbols according to Eurostat; provisional data for Germany in 2021-2024; for Greece and
Spain in 2022-2024; for Belgium, Croatia, France, Portugal and Romania in 2023-2024; for Bulgaria, Cyprus, Luxembourg and Hungary
in 2024; for Ireland data are controversial because of the changes in national accounts statistics in this country.

Source: own contribution based on Eurostat data of 20.07.2025.

PKB Unii Europejskiej byt w 2024 r. 0 15,0% wyzszy niz w 2015 r. Z kolei, w strefie euro ten skumulowany
wzrost realnego PKB poczawszy od 2015 r. wynidst 13,3. Wérdd 5 najszybciej rozwijajacych sie krajow Unii
Europejskiej w dekadzie 2015-2024 znalazly sie Malta, Irlandia, Cypr, Polska i Chorwacja, przy czym w sto-
sunku do dekady 2014-2023 Malta zamienita sie miejscami z Irlandia na pierwszym miejscu, a Chorwacja
zamienita sie miejscami z Rumunia na pigtym miejscu. Wéréd pieciu najwolniej rozwijajacych sie krajow
w dekadzie 2015-2024 znalazty sie Niemcy, Finlandia, Wtochy, Austria i Francja (w kolejnosci od najwolniej
rozwijajacego sie) — charakterystyczne jest to, ze nie ma wsrdd tych krajow juz Gregji, ktéra w dekadzie
2015-2014 rozwija sie juz w tempie wyzszym od Sredniej dla Unii Europejskie;j.

Inwestycje w UE i ich rola w realnym wzroscie PKB
Investments in EU and their role in real gdp growth

Po silnym spadku inwestycji i PKB w roku pandemii (2020 r.) i silnym ich odbiciu w 2021 r. w latach
nastepnych (2022-2024) dynamika inwestycji w Unii Europejskiej i strefie Euro spadata, ale PKB w ostat-
nim 2024 r. ustabilizowato sie. Ten przeciwstawny trend w 2024 r. byt szczegdlnie charakterystyczny
dla krajow wyszehradzkich, gdzie oprécz Stowacji wystapit spadek inwestycji pomimo poprawienia
sie tempa wzrostu PKB. Dla dwdch najwiekszych gospodarek Unii Europejskiej, tj. dla Niemiec, Frandji,
stabngcemu wzrostowi PKB towarzyszyt stabszy rowniez niz w poprzednim roku wzrost inwestycji.
Sposréd krajéw potudnia Europy tylko dla Hiszpanii zanotowano wzrost inwestycji, ktéoremu towarzy-
szyt takze wzrost PKB.
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Wykres 1.3.4. Poréwnanie tempa wzrostu inwestycji do tempa wzrostu PKB
Chart 1.3.4.  Comparison between investments growth and GDP growth
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Uwaga: inwestycje rozumiane jako nakfady brutto na srodki trwate.
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu z 20.07.2025 r.

Note: investments understood as gross fixed capital formation.
Source: own contribution based on Eurostat data of 20.07.2025.
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1.4. Wzrost gospodarczy w Polsce
1.4. Economic growth in Poland

Produkt krajowy brutto i jego sktadowe
Gross domestic product and its components

Wykres 1.4.1.

Chart 1.4.1.

Wzrost PKB w Polsce w 2024 r. w ujeciu realnym wynidst 2,9%, czyli o 2,7 p. proc. wiecej niz w 2023 r. W go-
spodarce polskiej w pierwszej potowie 2024 r. wystapita dalsza odbudowa wzrostu, ktéra rozpoczeta sie
w drugiej potowie 2023 r. Po niewielkim spadku tempa wzrostu w trzecim kwartale 2024 r. przyspieszyt on
znowu w czwartym kwartale. W pierwszym kwartale 2024 r. PKB wzrosto o 2,2%, w drugim kwartale o 3,2%,
aw trzecim i w czwartym kwartale o 2,8% i 3,4% odpowiednio. Warto$¢ PKB w cenach biezacych w 2024 r. wy-
niosta 3 641,2 mld zt, czyli nominalnie 0 225,9 mld zt wiecej nizw 2023 r.

Wzrost produktu krajowego brutto w Polsce (w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego;
ceny state srednioroczne poprzedniego roku)

Gross domestic product growth in Poland (compared to the corresponding period of the previous year;
constant prices averaged on previous year)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Kwartalne wskazniki makroekonomiczne
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025).‘Quarterly macroeconomic indicators’.

Najbardziej pozytywnie do wzrostu w 2024 r. przyczynit sie popyt krajowy (wktad 4,0 p. proc.), w tym
szczegOlnie spozycie ogdtem (3,3 p. proc.). Wystapita takze dodatnia kontrybucja akumulacji (0,7 p. proc.).
Te pozytywne kontrybucje do wzrostu byty jednak cze$ciowo zniwelowane przez ujemne saldo w eksporcie
(1,1 p. proc.).
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Tablica 1.4.1.

70

Table 1.4.1.

Wzrost PKB i skala wptywu poszczegolnych kategorii na realny wzrost PKB
GDP growth and impact of chosen categories on real GDP growth

Wyszczegélnienie
Specification

PKB
GDP

Popyt krajowy
Domestic demand

Spozycie ogdtem
Total consumption

Spozycie indywidualne
Private consumption

Akumulacja brutto
Gross accumulation

Naktady brutto na $rodki trwate
Gross fixed capital formation

Saldo obrotéw z zagranica
External balance

Eksport
Exports

Import
Imports

2 na podstawie danych wstepnych.

Wzrost realny

Kontrybucja do wzrostu PKB

Real growth Contributions to GDP growth
2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024° | 2020 ‘ 2021 | 2022 ‘ 2023 ‘ 2024°
w% in% W p. proc. inpp.

6,9 53 0,2 29

8,6 4,8 -3,0 4,2

59 4,0 09 4,3

6,2 50 -0,3 31

19,4 7,7 -166 4,0
1,5 1,7 12,7 -2,2
X X X X

12,3 74 3,7 2,0

16,3 6,8 -1,5 4,2

Zrodto: GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne.

2 based on provisional data.

Source: Statistics Poland. (2025).’Annual macroeconomic indicators’
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Wykres 1.4.2.

Chart 1.4.2.

Wptyw wybranych kategorii na wzrost realny PKB oraz dynamika popytu krajowego i jego wybranych
sktadowych (dane niewyréwnane sezonowo, ceny state srednioroczne z poprzedniego roku)
Impact of selected categories on real GDP growth, and domestic demand and its selected components
growth (data not seasonally adjusted, constant prices averaged over previous year)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Kwartalne wskazniki makroekonomiczne
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025).‘Quarterly macroeconomic indicators’

W 2024 r. wystapita znaczna odbudowa popytu krajowego (do poziomu 4,2%), w poréwnaniu z 2023 r., kiedy
wystapit znaczny spadek popytu krajowego (0 3,0%). W ujeciu kwartalnym zmiany te w 2024 r. przebiegaty
nastepujaco: 1,9%, 4,9%, 4,6% oraz 5,3% odpowiednio w |, II, Il i IV kwartale.

Spozycie ogotem w 2024 r. wzrosto do znacznego poziomu (4,3%) po silnym ostabieniu jego tempa wzro-
stuw 2023 r. (do poziomu 0,9%). W ujeciu kwartalnym spozycie ogdtem w 2024 r. przyspieszyto w dwéch
pierwszych kwartatach (odpowiednio do: 5,3% oraz 6,1%) zwolnito w trzecim kwartale (do 1,3%) i ponownie
przys$pieszyto w czwartym (do 4,6%). Podobnie przebiegaty zmiany spozycia indywidualnego, ale zmiany te
byty mniej dynamiczne - osiagajac w kolejnych kwartatach poziomy -4,3%, 4,5%, 0,2% i 3,5% odpowiednio.

Dochody i wydatki na 1 osobe w gospodarstwie domowym w Polsce
Income and expenditures per capita in households in poland

W 2024 r. przecietne miesieczne dochody rozporzadzalne na 1 osobe w gospodarstwie domowym wy-
niosty 3 167 zti byty wyzsze nominalnie o 18,3%, a realnie o 14,1% w stosunku do roku poprzedniego.
Przecietne miesieczne wydatki na 1 osobe w gospodarstwie domowym osiggnety wartos¢ 1 878 zt
i byty wyzsze nominalnie o 14,8%, a w ujeciu realnym wyzsze o 10,8% od wydatkéw z 2023 r. Sytuacja
materialna gospodarstw domowych wyraznie poprawita sie, zaréwno nominalnie jak i realnie.
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W poréwnaniu z 2023 r. udziat wydatkéw w dochodach gospodarstw domowych zmalat o 1,8 p. proc.
do 59,3% i osiagnat najnizszy poziom w okresie od 2010 r.

Wydatki na zywnosc i napoje bezalkoholowe w 2024 r., tak jak w latach poprzednich, miaty najwyzszy
udziat w strukturze wydatkach ogétem. Udziat ten wynidst 25,3% i byt nizszy niz w roku poprzednim
0 1,9 p. proc. Drugi co do wielkosci udziat stanowity wydatki zwigzane z utrzymaniem mieszkania lub
domu i nosnikami energii, tj. 18,8% (spadek o 1,1 p. proc.).

W 2024 r. nastapit wzrost spozycia wiekszosci podstawowych artykutéw zywnosciowych. Najwyzszy
wzrost dotyczyt: cukru (o 8,6%), jaj (0 7,5%), owocdw (o 5,9%), ttuszczéw zwierzecych (o 5,3%) oraz
makaronu i produktéw makaronowych (o 5,1%). Najwiekszy spadek spozycia odnotowano w przypadku
margaryny i ttuszczéw roslinnych. Na wzrost poziomu spozycia niektérych artykutéw zywnosciowych
mogt mie¢ wptyw wzrost zamoznosci gospodarstw domowych.

Zrédto: GUS. (2025). Sytuacja gospodarstw domowych w 2024 r. w Swietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych.
Source: Statistics Poland. (2025). ‘Situation of Households in 2024 in the light of households’ budget survey results:

Wykres 1.4.3.  Dynamiki wybranych skladowych PKB i wartosci dodanej brutto (WDB) (analogiczny kwartat
poprzedniego roku=100; niewyréwnane sezonowo; ceny srednioroczne z poprzedniego roku)
Chart1.43.  Growth of selected GDP and gross value added (GVA) components (corresponding quarter from
previous year=100; not seasonally adjusted; constant prices averaged over previous year)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Kwartalne wskazniki makroekonomiczne
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025).‘Quarterly macroeconomic indicators'
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W 2024 r. wktad salda obrotéw z zagranicg do wzrostu spadt do poziomu wyraznie ujemnego (-1,1 p. proc.)
po wyraznie dodatnim wktadzie salda z 2023 r. (3,3 p. proc.). Eksport w 2024 r. nadal rést (o 2,0%) ale wol-
niej niz w roku ubiegtym (3,7%). Znacznie silniej w 2024 r. wzrdst import (o 4,2%) wobec spadku w roku
ubiegtym (o 1,5%). W ujeciu kwartalnym, dynamika eksportu w 2024 r. byta znaczna w dwéch pierwszych
kwartatach (3,3% i 4,5% odpowiednio), ale wygasta w kolejnych (0,0% i 0,2% odpowiednio). Ujemny wktad
salda obrotéw z zagranicg do wzrostu PKB pochodzit w gtéwnej mierze ze wzrostu dynamiki importu - do
poziomow wyzszych od dynamiki eksportu w kazdym kolejnym kwartale 2024 r. oprécz pierwszego (2,9%,
7,6%, 3,1% i 3,5% odpowiednio)?’.

Struktura tworzenia wartosci dodanej brutto
Gross value added generation structure

Wartos¢ dodana brutto (WDB) w 2024 r. w gospodarce narodowej zwiekszyta sie o 2,2%. Byto to wiecej
niz w 2023 . (1,3%), ale mniej niz w 2022 r. (5,5%). W rolnictwie, lesnictwie, towiectwie i rybactwie (sekcja
A w PKD 2007) zanotowano spadek o 0,8%. Znaczny spadek wartosci dodanej wystapit w gérnictwie
i wydobywaniu (sekcja B) — 0 3,7%. W przetworstwie przemystowym (sekcja C w PKD 2007) miat miejsce
wzrost o 0,7%. Wzrost w wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energie elektryczna, gaz, pare wodna, goraca
wode i powietrze do uktadow klimatyzacyjnych (sekcja D) wynidst 2,5%. Znacznie wyzszy niz dla catej
gospodarki byt wzrost wartosci dodanej brutto w dostawie wody; gospodarowaniu $ciekami i odpadami;
rekultywacji - o 7,1%. W budownictwie (sekcja F) odnotowano spadek na poziomie o 6,7%. W handlu
i naprawie pojazdéw samochodowych (sekcja G) odnotowano spadek o 2,4%. W transporcie i gospo-
darce magazynowej (sekcja H) nastapit znaczny wzrost o 4,3%. W zakwaterowaniu i gastronomii (sekcja I)
odnotowano wzrost o 3,5%. Dla informacji i komunikacji (sekcja J) zanotowano niewielki wzrost o 1,6%.
W dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej (sekcja K) wystapit nieco wiekszy wzrost o 1,9%. W obstu-
dze rynku nieruchomosci (sekcja L) nastapit znaczny wzrost aktywnosci o 6,5%. Jeszcze znaczniejszy byt
wzrost w dziatalnosci profesjonalnej, naukowej i technicznej - o 7,0%. W administrowaniu i dziatalnosci
wspierajacej (sekcja N) wskaznik osiggnat wartos¢ 1,9%. W edukaciji (sekcja P) odnotowano wzrost o 3,5%,
a w opiece zdrowotnej i pomocy spotecznej (sekcja Q) wzrost o 3,7%. W kulturze, rozrywce i rekreacji (sekcja
R) zanotowano wzrost 0 2,2%. W pozostatych dziatalnosci ustugowej (sekcja S) wzrost o 1,7%. Zmiany te
generalnie oznaczaty spadek udziatu przemystu w zagregowanej wartosci dodanej brutto w 2024 r.z 25,6%
do 22,9%, w tym przetwdrstwa przemystowego z 19,3% do 17,3%, przy jednoczesnie wzrostowi znaczenia
ustug z 50,1% do 52,8%.

27  Dodatkowe informacje nt. handlu zagranicznego w Polsce mozna znalez¢ w rozdziale 1.6.
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1.5. Inflacja w Polsce
1.5. Inflation in Poland

Tablica 1.5.1.

Table 1.5.1.

Inflacja (wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych) w 2024 r. w Polsce wyniosta 3,6% S$redniorocznie,
wobec 11,4% w 2023 r.i 14,4% w 2022 r., zatem po dwuletnim okresie dwucyfrowej inflacji wrécita ona do
umiarkowanych wartosci jednocyfrowych. Ten powrét do jednocyfrowej inflacji byt szybszy dla produkgji
sprzedanej przemystu, gdyz juz w 2023 r. osiggneta ona warto$¢ 2,4%, a w 2024 r. wystapita deflacja na
poziomie -6,8%. W produkcji budowlano-montazowej w 2024 r. utrzymata sie stosunkowo wysoka, ale
jednocyfrowa inflacja na poziomie 6,0%.

Podstawowe wskazniki zmian cen w Polsce
Basic indicators of price change in Poland

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Wyszczegoélnienie
Specification rok poprzedni = 100
previous year = 100

Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych (CPI) 103,4 105,1 114,4 11,4 103,6
Price index of consumer goods and services (CPI)

Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) 103,7 105,2 113,2 110,9 103,7
Harmonized index of consumer prices (HICP)

Wskaznik cen produkgji sprzedanej przemystu 99,4 107,9 122,4 102,4 93,2
Price index of sold production in industry

Wskaznik cen produkcji budowlano-montazowej 102,6 104,2 112,7 110,2 106,0
Price index in construction and assembly production

Zrédto: GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne.
Source: Statistics Poland. (2025). ‘Annual macroeconomic indicators’.

Ceny towarow i ustug konsumpcyjnych
Prices of consumer goods and services
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Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych (CPI) w 2024 r. wynidst 103,6 wobec 111,4 w roku poprzed-
nim. Trend przyspieszenia inflacji kontynuowany byt do lutego 2023 r., po czym od marca tego roku trend
ten odwrdcit sie i tempo wzrostu inflacji stale sie zmniejszato.

Waznym czynnikiem wptywajacym na poziom wskaznika inflacji jest cena ropy naftowej na rynkach miedzy-
narodowych?.W 2022 r. wskaznik cen ropy naftowej wzrdst osiagajac najwyzsze poziomy w marcu (254,4),
maju (263,1) i czerwcu (275,4), po czym spadt do poziomu 189,3 w grudniu tego roku. W 2023 r. wskaznik
ten w pierwszych miesigcach roku utrzymywat sie na zblizonym poziomie, po czym nieznacznie spadt do
poziomu 177,51 176,8 w maju i czerwcu, a nastepnie wzrdst osiggajac maksimum lokalne we wrzesniu
na poziomie 223,5, a nastepnie spadt do 182,5 w grudniu. W 2024 r. ceny nieznacznie jeszcze wzrosty do
maksimum lokalnego w kwietniu na poziomie 215,4 po czym spadty do minimum na poziomie 172,5 we
wrzesniu, a w grudniu wskaznik przybrat wartos¢ 177,6.

28 Na podstawie danych MFW - érednia niewazona trzech gatunkéw ropy: Dated Brent, West Texas Intermediate oraz Dubai Fateh
(rok 2016 = 100).
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Wykres 1.5.1.
napedowego w Polsce
Chart 1.5.1.

Wskazniki Swiatowych cen ropy naftowej w USD i PLN oraz ceny detaliczne benzyny i oleju

Indices of global crude oil prices in USD and PLN and retail prices of petrol and diesel in Poland
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Uwaga: indeks cen ropy naftowej obliczony przez IMF na podstawie sredniej niewazonej z cen spot dla trzech rodzajéw ropy: Dated
Brent, West Texas Intermediate oraz Dubai Fateh.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych MFW, NBP oraz GUS (Dziedzinowa Baza Wiedzy) z 25.07.2025 r.

Note: the oil price index calculated on the basis of the weighted average spot price for three kinds of oil: Dated Brent, West Texas
Intermediate and Dubai Fateh.
Source: own contribution based on data from IMF, NBP and Statistics Poland (‘Knowledge Data Base’) of 25.07.2025.

Tempo wzrostu cen zywnosci i napojow bezalkoholowych na rynku krajowym szczegdlnie przyspieszyto
w 2022 ., 0siggajac w ostatnich trzech miesigcach wskazniki 122,0, 122,3 oraz 121,5 odpowiednio. Najwyzsze
tempo wzrostu zanotowano w lutym i marcu 2023 r., kiedy wskaznik osiagnat 124,0 w obu tych miesigcach,
po czym silnie spadfo osiggajac w grudniu poziom 106,0. Przez caty 2024 r. ten wskaznik utrzymywat sie
juz na nizszym poziomie osiggaja najwyzszy poziom 104,9 w styczniu i pazdzierniku, za$ najnizszy poziom
100,3 w marcu.

Dla napojéw alkoholowych i wyrobdéw tytoniowych, wskaznik cen systematycznie wzrastat w 2022 r. od
poziomu 103,7 do 110,4. Po niewielkim spadku w styczniu 2023 r. dynamika cen osiagneta najwyzszy po-
ziom w maju - 112,5, po czym stopniowo obnizata sie przez kolejne miesigce do poziomu 109,5 w grudniu.
W 2024 r. wskaznik cen dalej sie obnizat do poziomu 103,9 w czerwcu i 103,3 w grudniu.

Dla uzytkowania mieszkania i no$nikéw energii w 2022 r. wskaznik cen silnie przy$pieszyt, wzrastajac
systematycznie do poziomu 129,9 we wrzesniu, po czym nieznacznie spadt do poziomu 122,6 w grudniu.
W 2023 r. zaobserwowano trend spadkowy, z maksimum w lutym na poziomie 122,7 i minimum w listo-
padzie na poziomie 108,1 i tylko nieznacznym odbiciem w grudniu tego roku do 109,2. W styczniu 2024 r.
ten wskaznik silnie spadtdo 101,3 i osiggnat minimum w lutym na poziomie 101,1. Dalej ceny utrzymywaty
sie na do$¢ wyréwnanym poziomie az do lipca tego roku, kiedy wskaznik silnie wzrést do 108,7 po czym
dalej stopniowo rést az do poziomu 110,1 w grudniu.

W transporcie, po wyraznych wzrostach w 2022 r., dynamika cen w 2023 r. przez krétki okres wzrastata do
poziomu 123,7 w lutym, nastepnie zaczeta spadac. Od maja do konca tego roku zanotowano wskazniki
cen ponizej 100,0, w tym minimum w czerwcu na poziomie 90,3. Wskazniki ponizej 100 utrzymywaly sie
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Wykres 1.5.2.
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Chart 1.5.2.

do kwietnia 2024 r. po czym w maju wskaznik wzrést do 102,2. Od sierpnia tego roku wskazniki znowu
spadty do wartosci ponizej 100,0, z minimum w listopadzie na poziomie 95,9.

W ochronie zdrowia, tempo wzrostu cen znacznie przyspieszyto w 2022 r. osiggajac w ostatnich trzech
miesigcach 2022 r. poziomy wskaznika 108,5, 109,1 i 109,3 odpowiednio. W styczniu 2023 r. wskaznik ten
osiggnat dla tej kategorii maksimum na poziomie 110,7 i utrzymat sie na wyzszym poziomie niz w kazdym
miesigcu roku poprzedniego do sierpnia (109,7), po czym spadt do poziomu 105,2 w grudniu. W 2024 r.
wskaznik ten dalej spadat osiggajac w sierpniu poziom 102,7, po czym nieco wzrést stabilizujac sie na
poziomie 105,5 w grudniu tego roku.

Ceny odziezy i obuwia w 2022 r. przyspieszyty szczegdlnie w czterech ostatnich miesigcach tego ro-
ku, osiggajac poziomy 107,0 we wrzesniu i pazdzierniku, 106,8 w listopadzie i 107,6 w grudniu. Jeszcze
wyzsze tempo wzrostu cen zanotowano w trzech miesigcach 2023 r. - 107,7 w marcu, 108,1 w kwietniu
i 107,9 w czerwcu — po czym zaczeto spadac do poziomu 103,3 w grudniu. W 2024 r. spadki te byty konty-
nuowane az wskaznik cen osiagnat poziomy ponizej 100,0 od maja do grudnia tego roku z minimum we
wrzesniu i pazdzierniku na poziomie 98,2.

Wskazniki cen towarow i ustug konsumpcyjnych (analogiczny miesiagc poprzedniego roku = 100)
Price indices of consumer goods and services (corresponding month of the previous year = 100)
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Zr6dto:dane GUS.
Source: Statistics Poland data.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Selected monthly macroeconomic indicators’.

Najwiekszy udziat w systemie wag CPl w 2024 r. miaty zywno$¢ i napoje bezalkoholowe (27,63%), uzytkowa-
nie mieszkania i nosniki energii (20,43%) oraz transport (9,24%), co stanowito niewielkg zmiane w stosunku
do 2023 r. - udziat dwdch pierwszych kategorii ulegt jeszcze niewielkiemu wzmocnieniu. Najwiekszy wptyw
na wskaznik CPI miaty w 2024 r. powyzsze dwie pierwsze kategorie (wkfady odpowiednio w wysokosci:
0,931 1,11 p. proc.), nastepnie restauracje i hotele (0,44 p. proc.), rekreacja i kultura (0,29 p. proc.), napoje
alkoholowe i wyroby tytoniowe (0,27 p. proc.), inne towary i ustugi (0,26 p. proc.) oraz zdrowie (0,23 p. proc.).
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Wykres 1.5.3. Poréownanie udziatu grup towaroéw i ustug w systemie wag CPl i ich wplywu na wskaznik CPl w 2024 r.
Chart 1.5.3.  Comparison between the shares of groups of goods and services in the CPI system of weights and their
impact on the CPlin 2024
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Dziedzinowa Baza Wiedzy.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘'Knowledge Data Base'

Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych w Polsce i UE
Harmonized consumer price indicator in Poland and EU

Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) w 2024 r. w Polsce wyniést 103,7 i byt nizszy od
wskaznika w roku poprzednim (111,0)%. W 2024 r. najwyzsza warto$¢ wskaznika HICP w Polsce (w ujeciu
miesiecznym, w poréwnaniu do analogicznego miesigca poprzedniego roku) odnotowano w styczniu
(104,5), a najnizsza w marcu (102,7).

29 Dane Eurostatu.
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Wykres 1.5.4. Poréwnanie zharmonizowanego wskaznika cen konsumpcyjnych (HICP) oraz wskaznika cen
towarow i ustug konsumpcyjnych (CPI) (analogiczny miesigc poprzedniego roku = 100)
Chart1.5.4.  Comparison between harmonized index of consumer prices (HICP) and consumer price index (CPI)
(corresponding month of the previous year = 100)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Selected monthly macroeconomic indicators'’.

Po zréwnaniu sie wskaznika CPI ze wskaznikiem HICP w grudniu 2023 r. na poziomie 106,2 wskaznik CPI
pozostat nizszy od wskaznika HICP do czerwca 2024 r., osiggajac minimum w marcu tego roku na pozio-
mie 102,0. Potem, od lipca do grudnia 2024 r. wskaznik CPI stat sie wyzszy od HICP osiggaja maksimum
w pazdzierniku na poziomie 105,0.

Tablica 1.5.2. Indeks cen HICP w Unii Europejskiej
Table 1.5.2.  HICP price indices in the European Union

Wskaznik HICP
Panstwa cztonkowskie HICP index
Member states ‘

2020 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Unia Europejska European Union 100,7 102,9 109,2 106,4 102,6
Strefa euro Euro area 100,2 102,6 108,4 1054 102,4
Austria  Austria 101,4 102,8 108,6 107,7 102,9
Belgia Belgium 100,4 103,2 110,3 102,3 104,3
Butgaria Bulgaria 101,2 102,9 113,0 108,6 102,6
Chorwacja Croatia 100,0 102,7 110,7 108,4 104,0
Cypr Cyprus 98,9 102,3 108,1 103,9 102,3
Czechy Czech Republic 103,3 103,3 114,8 112,0 102,7
Dania Denmark 100,4 101,9 108,5 103,3 101,3
Estonia Estonia 99,4 104,5 1194 109,1 103,7
Finlandia Finland 100,4 102,1 107,2 104,3 101,0
Francja France 100,5 102,1 105,9 105,7 102,3
Grecja Greece 98,7 100,6 109,3 104,2 103,0
Hiszpania Spain 99,7 103,0 108,3 103,4 102,9
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Tablica 1.5.2. Indeks cen HICP w Unii Europejskiej (dok.)
Table 1.5.2.  HICP price indices in the European Union (cont.)
Wskaznik HICP
Panstwa cztonkowskie HICP index
Member states
2020 2021 2022 2023 2024
Holandia Netherlands 101,1 102,8 11,6 104,1 103,2
Irlandia Ireland 99,5 102,4 108,1 105,2 101,4
Litwa Lithuania 1011 104,6 118,9 108,7 100,8
Luksemburg Luxembourg 100,0 103,5 108,2 102,9 102,3
totwa Latvia 100,1 103,2 117,2 109,1 1014
Malta Malta 100,8 100,7 106,1 105,6 102,4
Niemcy Germany 100,3 103,2 108,7 106,1 102,5
Polska Poland 103,6 105,2 113,2 110,9 103,6
Portugalia Portugal 99,9 100,9 108,1 105,3 102,7
Rumunia Romania 102,3 104,1 112,0 109,7 105,8
Stowacja Slovakia 102,0 102,8 1121 111,0 103,2
Stowenia Slovenia 99,7 102,1 109,3 107,2 102,0
Szwecja Sweden 100,7 102,7 108,1 105,9 102,0
Wegry Hungary 103,4 105,2 115,3 117,0 103,7
Wiochy Italy 99,8 101,9 108,8 105,9 101,2

Zrédto: Dane Eurostatu z dnia 25.07.2025 .
Source: Eurostat data of 25.07.2025.

Presja inflacyjna w catej Unii Europejskiej w 2024 r. dalej stabta osiagajg HICP na poziomie 102,6 wobec
106,4 w 2023 r.,, podobnie dla strefy euro — HICP na poziomie 102,4 wobec 105,4 w 2023 r.W 2024 r. Polska
znalazta sie wirdd krajow Unii Europejskiej o poziomie wskaznika HICP znajdujacym sie powyzej przeciet-
nego dla catej Unii i strefy euro (103,6), z sz6stg najwyzsza wartoscia inflacji mierzonej tym wskaznikiem
sposrod krajéw UE, co stanowito poprawe w stosunku do roku ubiegtego, kiedy Polska zajeta czwarta
najwyzsza wartosc.
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Wykres 1.5.5. Poréwnanie zharmonizowanego wskaznika cen konsumpcyjnych (HICP) w krajach Unii
Europejskiej w 2024 r. (rok poprzedni = 100)
Chart 1.5.5.  Comparison between harmonized indices of consumer prices (HICP) in European Union countries in
2024 (previous year = 100)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu z 25.07.2025 1.
Source: own contribution based on Eurostat data of 25.07.2025.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu i produkcji budowlano-montazowej
Prices of sold production of industry and of construction and assembly production

Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu silnie spadt w 2024 r. i wynidst 93,2, wobec 102,4 w roku
poprzednim, w ktérym réwniez silnie spadt w stosunku do 2022 r., kiedy osiagnat najwyzszy poziom w XXI
w (122,4). Od okoto potowy 2022 r., kiedy ceny osiggnety w czerwcu tego roku poziom wskaznika 125,6%,
tempo wzrostu cen produkgji sprzedanej przemystu zaczeto zwalnia¢, a od lipca 2023 r. i przez caty 2024 r.
ceny spadaty osiggajac w styczniu najnizszy poziom wskaznika — 89,4.

30 W stosunku do analogicznego okresu z roku ubiegtego.
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Wykres 1.5.6. Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystu (analogiczny miesiac poprzedniego roku = 100)
Chart 1.5.6.  Price indices of sold production of industry (corresponding month of the previous year = 100)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Selected monthly macroeconomic indicators’.

Ceny w przetwdrstwie przemystowym (w ujeciu rocznym) w 2024 r. spadty w stosunku do roku poprzednie-
go, a ich wskaznik przyjat wartos¢ 94,2 (wobec 98,6 w roku poprzednim). W ujeciu miesiecznym ewolucja
wskaznika byta podobna jak dla produkcji sprzedanej przemystu, z tym ze ceny zaczety spadac dla tej kate-
gorii wczesniej i szybciej — od maja 2023 r., a minimum wskaznika zostato osiggniete w styczniu 2024 r. na
poziomie 89,9. Wskaznik cen w gérnictwie i wydobywaniu (w ujeciu rocznym) w 2024 r. wynidst 92,2 wobec
113,3 rok wczesniej. Tempo wzrostu cen dla tej kategorii systematycznie spadato w catym 2023 r., a w catym
2024 . ceny byty nizsze niz w roku poprzednim osiggaja najnizszy poziom wskaznika 87,2 w lutym. Wskaznik
cen w sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodna i goraca wode osiaggnat
Srednioroczny poziom 86,1 — byto to znacznie mniej niz w poprzednim roku (129,0). W ujeciu miesiecznym
ceny zaczety spada¢ w grudniu 2023 r., kiedy poziom wskazZnika spadt do 95,5. Nastepnie ceny dalej spa-
daty przez caty 2024 r. osiggajac minimum wskaznika w marcu — 81,0. W przeciwienstwie do pozostatych
wymienionych tu kategorii ceny w dostawie wody, gospodarowaniu $ciekami i odpadami oraz rekultywacji
wzrosty w 2024 r. do poziomu wskaznika 102,8, osiagajac minimum na poziomie 101,6 w kwietniu, zas mak-
simum 103,6 w sierpniu. Wskaznik cen produkcji budowlano-montazowej takze wskazywat na wzrost cen
w 2024 r.iwynidst 106,0 (wobec 110,3 w roku poprzednim), w ujeciu miesiecznym spadat systematycznie
od poziomu 107,8 w styczniu do poziomu 103,9 w grudniu.
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Wykres 1.5.7.  Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystu i produkcji budowlano-montazowej (analogiczny
miesigc poprzedniego roku = 100)
Chart 1.5.7.  Price indices of sold production of industry and of construction and assembly production
(corresponding month of the previous year = 100)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne.
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1.6. Handel zagraniczny i bilans ptatniczy Polski
1.6. International trade and balance of payments of Poland

Handel zagraniczny
International trade

W 2024 r. eksport Polski w cenach biezacych wyniést 350,4 mld euro i zmniejszyt sie w stosunku do roku
poprzedniego o 0,7% (wobec wzrostu o 2,0% w 2023 r.). Warto$¢ importu w 2024 r. w cenach biezacych
osiagnetfa poziom 349,7 mld euro i byta o 1,9% wyzsza w stosunku do roku poprzedniego (wobec spadku
0 6,3% w poprzednim roku). Saldo handlu zagranicznego ogétem byto dodatnie i wyniosto 0,7 mld euro,
wobec 9,8 mld euro w 2023 r. W ujeciu miesiecznym dodatnie saldo w handlu zagranicznym Polski zaob-
serwowano w pierwszych pieciu miesigcach 2024 r. oraz we wrzesniu i pazdzierniku, zas w pozostatych
miesigcach saldo byto ujemne.

Wzrost popytu wewnetrznego oraz utrzymywanie sie na stosunkowo wyréwnanym poziomie cen niekto-
rych surowcéw (w skali catego roku), w tym ropy naftowej na swiecie, przyczynito sie do zrbwnowazenia
bilansu ptatniczego. Stato sie tak w sytuacji braku szczegdlnie duzych zmian w aktywnosci gospodarczej
w krajach Unii Europejskiej.

Wykres 1.6.1.  Obroty towarowe handlu zagranicznego Polski
Chart 1.6.1.  Polish foreign trade turnover
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Zrédho: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Annual macroeconomic indicators’.
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Tablica 1.6.1.
Table 1.6.1.

Obroty handlu zagranicznego
Foreign trade turnover

Wyszczego6lnienie

Obroty handlu zagranicznego ogétem
Total foreign trade turnover

Struktura obrotéw handlu zagranicznego
Structure of foreign trade turnover

Specification 2020 ‘ 2021 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 2020 2021 ‘ 2022 2023 2024
wmidzt  inbnPLN %
Eksport 10154 13228 1711,8 15683 15092 1000 1000 1000 1000 1000
Exports
Niemcy 307,7 3784 4509 4508 4092 29,0 28,8 27,9 27,9 27,1
Germany
Czechy 62,3 77,8 107,0 101,8 92,2 59 59 6,6 6,3 6,1
Czechia
Francja 59,5 75,5 92,8 99,1 92,0 5,6 57 57 6,1 6,1
France
Wielka Brytania 60,7 65,8 78,5 80,0 79,8 57 5,0 4,9 5,0 53
United Kingdom
Holandia 453 57,2 74,6 72,9 69,8 4,3 44 4,6 4,5 4,6
Netherlands
Wtochy 46,0 61,0 74,0 74,2 68,8 4,3 4,6 4,6 4,6 4,6
Italy
Ukraina 23,3 28,7 45,6 51,6 56,6 2,2 2,2 2,8 3,2 38
Ukraine
Stany Zjednoczone 29,8 34,8 48,0 49,9 50,1 2,8 2,7 3,0 3,1 33
United States
Hiszpania 26,9 333 41,6 44,5 43,8 2,5 2,5 2,6 2,8 2,9
Spain
Stowacja 26,6 33,8 47,0 44,2 40,3 2,5 2,6 2,9 2,7 2,7
Slovakia
Import 10154 13228 1711,8 15683 15092 1000 1000 1000 1000 1000
Imports
Niemcy 2221 276,7 3453 3120 290,0 21,9 20,9 20,2 19,9 19,2
Germany
Chiny 146,66 1959 2523 2175 2189 14,4 14,8 14,7 13,9 14,5
China
Stany Zjednoczone 31,7 40,8 73,4 68,4 75,6 3,1 3,1 43 4.4 5,0
United States
Wiochy 52,2 66,7 80,1 76,9 70,7 51 5,0 4,7 4,9 4,7
Italy
Holandia 40,4 54,7 64,9 63,6 58,2 4,0 4,1 3,8 4,1 39
Netherlands
Francja 35,0 44,2 50,4 51,6 52,4 3,5 33 2,9 33 35
France
Czechy 323 41,7 52,4 50,8 48,7 3,2 3,2 31 32 32
Czechia
Korea Potudniowa 24,3 29,9 40,7 44,0 43,5 2,4 2,3 2,4 2,8 2,9
South Korea
Arabia Saudyjska 5,0 9,7 26,9 32,3 34,0 0,5 0,7 1,6 2,1 23
Saudi Arabia
Hiszpania 22,5 28,7 324 333 33,9 2,2 2,2 1,9 2,1 2,2
Spain

Zrédto: GUS. (2025). Dziedzinowa baza wiedzy.
Source: Statistics Poland. (2025).‘Knowledge data base’
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Analizujgc udziat poszczegdlnych krajow w handlu zagranicznym Polski mozna zauwazy¢, ze Niemcy
pozostawaty najwazniejszym partnerem handlowym. Udziat Niemiec w eksporcie Polski w 2024 r. jednak
zmniejszyt sie i wynidst 27,1% (wobec 27,9% w 2023 r.) oraz spadt nominalnie osiggajac poziom 409,2 mid
zt (wobec 450,8 mld zt w roku poprzednim). Udziat tego kraju w imporcie zmniejszyt sie 2 19,9,2% do 19,2%,
a nominalnie spadt z poziomu 312,0 mid zt do 290,0 mld zt.

W eksporcie Polski, podobnie jak w roku 2023, na drugiej pozycji uplasowaty sie Czechy, z nieznacznie
zmniejszonym udziatem (udziat 6,1% wobec 6,3% w roku ubiegtym) oraz Francja, ktéra utrzymata swoj
udziat z poprzedniego roku (6,1%). Na kolejnej pozycji uplasowata sie Wielka Brytania, ktorej udziat wzrdst
(udziat 5,3% wobec 5,0%). Wsréd pozostatych dziesieciu najwiekszych odbiorcéw polskiego eksportu,
Holandia zréwnata sie zWtochami na pozycjach piatej i szostej (udziaty po 4,6%). Ukraina, Stany Zjednoczone,
Hiszpania oraz Stowacja zachowaty swoje pozycje od si6dmej do dziesigtej z poprzedniego roku.

W imporcie na drugim miejscu uplasowaty sie Chiny (udziat 14,5% wobec 13,9% w roku poprzednim),
przed Stanami Zjednoczonymi (5,0% wobec 4,4% w roku poprzednim), ktére zamienity sie miejscami
zWtochami (4,7% wobec 4,9% w roku poprzednim). Wsréd pozostatych dziesieciu najwiekszych eksporteréw
do Polski znalazty sie Holandia (3,9% wobec 4,1% w roku poprzednim), Francja (3,5% wobec 3,3% w roku
poprzednim), Czechy (3,2% podobnie jak w roku poprzednim), Korea Potudniowa (2,9% wobec 2,8% w roku
poprzednim) oraz Arabia Saudyjska (2,3% wobec 2,1% w roku poprzednim) i Hiszpania (2,2% wobec 2,1%
w roku poprzednim), ktére zastapity Norwegie i Belgie w pierwszej dziesigtce kierunkdw polskiego importu.

Stopien koncentracji eksportu w 2024 r., mierzony udziatem dziesieciu gtéwnych partneréw Polski (66,5%)
nieznacznie wzrdst w stosunku do 2023 r. (66,2%). Réwniez wskaznik koncentracji importu (obliczany
w analogiczny sposéb) wzrdst, osiagajac 61,4% wobec 60,7% rok wczesniej®'.

Kurs euro wobec ztotego pozostawat w 2024 r. powyzej zadeklarowanego przez przedsiebiorcéw kursu
(w prowadzonych przez NBP badaniach koniunktury), przy ktérym eksport staje sie nieoptacalny. Podobnie
byto w przypadku kursu dolara amerykanskiego, ktéry réwniez pozostawat w 2024 r. powyzej zadeklaro-
wanego przez przedsiebiorcdw kursu, przy ktérym eksport staje sie nieoptacalny.

31 Na podstawie Tablicy 1.6.1.
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Wykres 1.6.2.

Optacalnos¢ eksportu a rzeczywiste kursy walut

Chart1.6.2.  Exports profitability and actual exchange rates
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Uwaga: $redni kurs kwartalny euro oraz dolara podany przez NBP. Dla danych o poziomie kursu nieoptacalnego dla eksporteréw, ze
wzgledu na wystepowanie licznych obserwacji nietypowych oraz btednych, do obliczen przedziatu ufnosci dla kurséw, przy ktérych
eksport staje sie nieoptacalny, w NBP wykorzystano probe po wyeliminowaniu odpowiedzi ponizej 5. i powyzej 95. percentyla.
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP z dnia 25.07.2025 r.

Note: average quarterly euro and dollar exchange rates published by NBP. Because of numerous unusual and biased observations,
when calculating confidence intervals at which exports become unprofitable, NBP used a sample after truncating responses below
the 5" and over the 95™ percentiles.

Source: own contribution based on NBP data of 25.07.2025.

Bilans ptatniczy
Balance of payments

Saldo obrotéw na rachunku biezacym Polski w 2024 r. wyniosto minus 0,3 mld EUR i pogorszyto sie
0 13,8 mld EUR w stosunku do dodatniego salda w 2023 r. w kwocie 13,5 mld EUR. Najwiekszymi pozycjami
salda obrotéw biezacych byty salda: ustug, dochodéw pierwotnych, obrotéw towarowych. Na wartos$¢
salda dochodéw pierwotnych (-30,5 mld EUR) wptyw miato przede wszystkim saldo dochodéw z inwestycji
bezposrednich, ktére wyniosto minus 30,3 mld EUR. Saldo obrotéw towarowych wyniosto minus 6,4 mld
EUR i pogorszyto sie 0 11,1 mld EUR w stosunku do dodatniego salda w 2023 r. W poréwnaniu do roku
poprzedniego wartos¢ eksportu towardw byta nizsza o 0,8% i wyniosta 332,7 mld EUR, natomiast import
towaréw zwiekszyt sie 0 2,5% do wartosci 339,17 mid EUR.
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Tablica 1.6.2. Bilans ptatniczy
Table 1.6.2.  Balance of payments
Wyszczegblnienie 2020 2021 2022 2023 2024
Sladlia wminEUR  in million EUR
Rachunek biezacy 12612 -7 781 -14 872 13485 -287
Current account
Saldo obrotéw towarowych 6975 -7 682 -22019 4738 -6 376
Balance on goods
Saldo ustug 22772 26422 35990 39439 40 236
Balance on services
Saldo dochodéw pierwotnych -19 680 -25623 -26 036 -28 645 -30494
Balance on primary income
Saldo dochodéw wtérnych 2545 -898 -2 807 -2047 -3653
Balance on secondary income
Rachunek kapitatowy 9296 4545 1224 1161 2310
Capital account
Rachunek finansowy 17 109 -3775 -15 249 14538 -8126

Financial account

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: NBP (2025). Statystyka bilansu ptatniczego (stan w dniu 05.08.2025).
Source: own contribution based on: NBP (2025). Balance of payments statistics (as of: 2025.08.05)

Saldo ustug w rachunku biezacym byto dodatnie i zwiekszyto sie o 0,8 mld EUR (o 2,0%) w poréwnaniu
22023 r. Na poprawe salda ustug najwiekszy wptyw miato zwiekszenie salda pozostatych ustug o 2,0 mid
EUR do kwoty 15,1 mld EUR.W zakresie transakgji dotyczacych towardw do przetworzenia (obrét uszlachet-
niajacy) saldo wzrosto o 0,3 mld EUR - do wysokosci 5,1 mld EUR, w zakresie napraw i utrzymania sprzetu
0 0,3 mld EUR - do wysokosci 2,6 mld EUR. Dla ustug transportowych saldo w 2024 r. wyniosto 15,1 mld
EUR i zwiekszyto sie 0 0,14 mld EUR.

Saldo dochoddéw wtérnych w 2024 r. wyniosto minus 3,7 mld EUR i pogtebito sie o 1,6 mld EUR (o 78,5%)
w stosunku do ujemnego salda w 2023 r., na co wptyneto gtéwnie pogorszenie sie salda pozostatych sek-
toréw3? o 1,5 mld EUR do wartosci minus 1,5 mid EUR.

W 2024 r. saldo rachunku kapitatowego poprawito sie o 1,1 mld EUR, do wysokosci 2,3 mld EUR. Zwiekszenie
salda rachunku kapitatowego 0 99,0% w relacji do roku poprzedniego spowodowane byto poprawieniem
sie ujemnego salda nabycia-sprzedazy aktywow niefinansowych o 3,8 mld EUR, do wartosci minus 3,2 mid
EUR. Na wysokos¢ salda rachunku kapitatowego wptyw miaty rowniez przychody transferéw kapitatowych
z saldem w wysokosci 5,5 mld EUR.

32 Do kategorii,pozostate sektory”zaliczane sg: niebankowe instytucje finansowe, przedsiebiorstwa niefinansowe, gospodarstwa
domowe, instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz gospodarstw domowych.
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Wykres 1.6.4.

Rachunek biezacy, kapitalowy i finansowy oraz sktadowe bilansu ptatniczego

Chart 1.6.4.  Current account, capital account, financial account, and components of balance of payments
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Zr6dto: NBP, Statystyka bilansu ptatniczego. Rachunek biezacy
Source:NBP, Balance of payments statistics. Current Account
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: NBP (2025). Statystyka bilansu ptatniczego (stan w dniu 05.08.2025).
Source: own contribution based on: NBP (2025). Balance of payments statistics (as of: 2025.08.05).
Tablica 1.6.3. Rachunek finansowy - aktywa
Table 1.6.3.  Financial account - assets
Wyszczegdlnienie 2020 2021 2022 2023 2024
SESS ekl w min EUR in million EUR
Rachunek finansowy — aktywa 28670 36557 46 547 67714 56 375
Financial account - assets
Inwestycje bezposrednie 4190 8626 12010 13 664 7757
Direct investment
Inwestycje portfelowe -3 447 4214 3139 13372 13480
Portfolio investment
Pozostate inwestycje 12936 10799 19032 18832 6525
Other investment
Pochodne instrumenty finansowe -924 -2989 -527 2632 1382
Financial derivatives
Oficjalne aktywa rezerwowe 15915 15907 12893 19214 27 231

Official reserve assets

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: NBP (2025). Statystyka bilansu ptatniczego (stan w dniu 05.08.2025).
Source: own contribution based on: NBP (2025). Balance of payments statistics (as of: 2025.08.05).
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Tablica 1.6.4. Rachunek finansowy - pasywa
Table 1.6.4.  Financial account - liabilities
Wyszczegdlnienie 2020 2021 2022 2023 2024
Sladlia wminEUR i million EUR
Rachunek finansowy - pasywa 11561 40332 61796 53176 64 501
Financial account - liabilities
Inwestycje bezposrednie 17 476 31695 39251 31723 19702
Direct investment
Inwestycje portfelowe -10 009 -5727 5555 9134 23657
Portfolio investment
Pozostate inwestycje 4094 14 364 16 990 12319 21142

Other investment

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: NBP (2025). Statystyka bilansu ptatniczego (stan w dniu 05.08.2025).
Source: own contribution based on: NBP (2025). Balance of payments statistics (as of: 2025.08.05).

Dla rachunku finansowego odnotowano w stosunku do 2023 r. pogorszenie salda 0 22,7 mld EUR do wyso-
kosci minus 8,1 mld EUR. Nizsze saldo rachunku finansowego wynikato przede wszystkim ze zwiekszenia
poziomu pasywow inwestycji portfelowych o 14,5 mld EUR (o 159,0%). Z kolei, na zmiane salda pasywow
inwestycji portfelowych najistotniejszy wptyw miato zwiekszenie salda dtuznych papieréw wartosciowych
0 13,5 mld EUR (0 158,7%), w tym wzrost salda dtugoterminowych papieréw dtuznych o 13,7 mid EUR.

Saldo aktywéw pozostatych inwestycji pogorszyto sie 0 12,3 mld EUR (o 65,4%) do wartosci 6,5 mld EUR,
w tym saldo monetarnych instytucji finansowych pogorszyto sie 0 13,6 mld EUR (o 129,7%) do wartosci
minus 3,1 mld EUR. Dla aktywoéw pozostatych instytucji saldo rachunkéw biezacych i depozytéw zmniej-
szyto sie 0 9,8 mld EUR do wartosci minus 2,5 mld EUR, a saldo innych naleznosci zmniejszyto sie o0 3,1 mid
EUR do wartosci 2,4 mld EUR.
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Wykres 1.6.5.

20

Chart 1.6.5.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce (lewy) i polskie inwestycje bezposrednie za
granica (prawy)
Direct foreign investments in Poland (left) and Polish direct foreign investments (right)
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Equity and investment fund shares Equity and investment fund shares

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: NBP (2025). Statystyka bilansu ptatniczego (stan w dniu 05.08.2025).
Source: own contribution based on: NBP (2025). Balance of payments statistics (as of: 2025.08.05).

Saldo aktywoéw polskich inwestycji zagranicznych w 2024 r. wyniosto 56,4 mld EUR i zmniejszyto sie
0 11,3 mid EUR (o 16,7%) w poréwnaniu do 2023 r. Na poziom salda aktywdw tych inwestycji wptyneto
gtébwnie zmniejszenie salda aktywéw pozostatych inwestycji o 12,3 mld EUR do wysokosci 6,5 mld EUR,
a takze zmniejszenie salda pochodnych instrumentéw finansowych o 1,3 mld EUR do wysokosci 1,4 mid
EUR w stosunku do roku poprzedniego.

Saldo pasywoéw inwestycji zagranicznych w Polsce w 2024 r. wyniosto 64,5 mld EUR i wzrosto o 11,3 mld
EUR (0 21,3%) w stosunku do 2023 r. O poziomie tego salda w gtéwnej mierze zadecydowato wzrost salda
pasywow z tytutu inwestycji portfelowych (o 14,5 mld EUR do poziomu 23,7 mld EUR), a takze zwiekszenie
salda pasywoéw pozostatych inwestycji (0 8,8 mld EUR do poziomu 21,1 mld EUR).
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Wykres 1.6.6. Aktywa i pasywa inwestycji zagranicznych w bilansie ptatniczym Polski
Chart 1.6.6.  Assets and liabilities of foreign investments in Poland’s balance of payments
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: NBP (2025). Statystyka bilansu ptatniczego (stan w dniu 05.08.2025).
Source: own contribution based on: NBP (2025). Balance of payments statistics (as of: 2025.08.05).
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1.7. Wybrane sektory gospodarki polskiej
1.7. Selected sectors of the Polish economy

Przemyst
Industry

Wykres 1.7.1.

92

Chart 1.7.1.

Udziat przemystu w Polsce w wartosci dodanej brutto (WDB) w 2024 r. wynidst 22,9% i byt wyzszy od sredniej
wartosci tego wskaznika dla catej Unii Europejskiej (19,0%). Podobne wielkosci udziatu przemystu w WDB
w 2024 r. wykazywaty Dania (22,4%), Stowacja (22,8%) oraz Niemcy (23,1%). Najwyzszy wskaznik w Unii
Europejskiej w 2024 r. uzyskata Irlandia (32,7%), natomiast najnizszy — Luksemburg (5,4%)%.

Przemyst odgrywa znaczaca role w tworzeniu wartosci dodanej brutto w Polsce. W latach 2020-2024 jego
udziat ksztattowat sie w przedziale od 22,9% (w 2024 r.) do 26,2% (w 2022 r.)** i byt drugim co do wielkosci,
po ustugach, obszarem tworzacym polska gospodarke.

Dynamika produkcji sprzedanej przemystu (analogiczny miesiac roku poprzedniego = 100, dane
niewyréwnane sezonowo, ceny state)

Indices of sold production of industry (corresponding month from previous year = 100, data not
seasonally adjusted, constant prices)
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Produkcja sprzedana przemystu ogotem G‘f’”.‘iCtWO i wydob}/wanie
Total sold production in industry Mining and Quarrying

Przetworstwo przemystowe
Manufacturing

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
e €lektryczng, gaz, pare wodng i goragcg wode

Electricity, gas, steam and air

conditioning supply

Dostawa wody, gospodarowanie

$ciekami i odpadami, rekultywacja

Water supply; sewerage, waste management,
and remediation activities

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Selected monthly macroeconomic indicators"

33  Obliczenia wiasne na bazie danych GUS oraz Eurostat.
34 Opracowano na podstawie: GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne.
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Produkcja sprzedana przemystu®* w 2024 r. w cenach biezacych wyniosta 2 313,4 mld zt (2 463,5 mld zt
w 2023 r.), jej wartos¢ w cenach statych byta o 0,3% wyzsza niz rok wczesniej* (wobec spadku o 1,5%
w 2023 r.). Najwiekszy wptyw na wartos¢ produkcji sprzedanej przemystu, podobnie jak rok wczesniej,
miato przetwdrstwo przemystowe, ktérego wartos¢ produkcji sprzedanej w 2024 r. wyniosta 1 994,0 mld zt,
odnotowujac wzrost w ujeciu realnym o 0,2% (wobec spadku o 1,4% w 2023 r.).

W 2024 r. miesieczne dynamiki produkcji sprzedanej przemystu (w cenach statych) wykazywaty zaréwno
spadki (w 5 miesigcach), jak i wzrosty (w 6 miesigcach) wzgledem analogicznych okreséw roku poprzed-
niego. W czerwcu 2024 r. produkcja sprzedana znajdowata sie natomiast na tym samym poziomie co rok
wczesniej. Najwyzszy wzrost produkgji sprzedanej przemystu w ujeciu rocznym odnotowano w kwietniu
(wzrost 0 7,8%), natomiast najwiekszy spadek odnotowano w marcu (o 5,6%).

Tablica 1.7.1. Dynamika produkcji sprzedanej przemystu
Table 1.7.1.  Indices of sold production of industry

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

Wyszczegdlnienie
Specification Ceny state (rok poprzedni=100)
Constant prices (previous year=100)

Produkcja sprzedana przemystu 99,0 114,8 110,2 98,3 100,3
Sold production of industry
w tym:
of which:
Przetworstwo przemystowe 99,0 114,1 110,6 98,6 100,2

Manufacturing

Goérnictwo i wydobywanie 93,0 102,8 113,0 95,5 95,5
Mining and quarrying

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, 98,1 129,3 106,1 95,1 101,5
gaz, pare wodna i goragca wode
Electricity, gas, steam and air conditioning supply

Dostawa wody, gospodarowanie $ciekami i odpadami, 106,9 110,7 105,9 99,7 107,3
rekultywacja

Water supply; sewerage, waste management,
and remediation activities

Zrédto: GUS. (2025). Naktady i wyniki przemystu w 2024 1.
Source: Statistics Poland. (2025).‘Outlays and results in industry in 2024

35 Oile nie zaznaczono inaczej, prezentowane dane i informacje (za wyjatkiem danych z systemu Rachunkéw Narodowych, tj.
danych zwigzanych z wartoscia dodana brutto) dotycza podmiotédw gospodarczych o liczbie pracujacych 10 oséb i wiecej.
36 GUS. (2025). Nakfady i wyniki przemystu w 2024 r.
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Wykres 1.7.2.

Chart 1.7.2.

Zmiany produkgcji sprzedanej przemystu w Polsce wedlug gtéwnych grupowan przemystowych
(rok poprzedni=100)
Change of sold production of industry in Poland by the main industrial groups (previous year=100)

%
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- Dobra zaopatrzeniowe - Dobra inwestycyjne - Dobra konsumpcyjne trwate
Intermediate goods Capital goods Durable consumer goods

- Dobra konsumpcyjne nietrwate - Dobra zwigzane z energia
Non-durable consumer goods Energy

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Naktady i wyniki przemystu w 2024 .
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025).‘Outlays and results in industry in 2024

W poréwnaniu z 2023 r. odnotowano (w ujeciu realnym) zwiekszong o 3,6% produkcje sprzedang débr
konsumpcyjnych trwatych oraz zwiekszong o 3,3% débr konsumpcyjnych nietrwatych. Zmniejszyta sie na-
tomiast o 1,6% produkcja sprzedana débr zaopatrzeniowych, o 1,1% produkcja débr zwigzanych z energia
oraz 0 0,3% dobr inwestycyjnych®.

Wydajnos¢ pracy w przemysle (mierzona produkcjg sprzedana w cenach statych przypadajaca na 1 za-
trudnionego) byta w 2024 r. 0 1,5% wyzsza niz rok wczesniej. Przecietne zatrudnienie ksztattowato sie na
poziomie 2 716,1 tys. 0sdb, tj. byto 0 1,2% nizsze niz w 2023 r. W 2024 r. przecietne miesieczne wynagro-
dzenie w tej czesci gospodarki narodowej*® wzrosto nominalnie o 11,0%, do poziomu 8 201,9 zt brutto.

Budownictwo

Construction

94

Wielko$¢ udziatu sektora budownictwa w tworzeniu wartosci dodanej brutto (WDB) w 2024 r. oszacowano
na 6,7% (spadek 0 0,2 p. proc. w stosunku do 2023 r.)* i byta to warto$¢ wyzsza od wartosci sredniej dla
panstw Unii Europejskiej (5,6%). Zblizone wartosci tego wskaznika odnotowano dla totwy (6,9%), Stowenii
(6,8%), Austrii (6,5%) oraz Szwecji (6,2%). Najwyzszy wskaznik w Unii Europejskiej w 2024 r. osiagnetfa
Stowacja (8,7%), natomiast najnizszy uzyskata Grecja (2,2%)“.

Wartos$¢ sprzedazy produkcji budowlano-montazowej*' w 2024 r. mierzona w cenach statych byta o 4,3%
nizsza w poréwnaniu z 2023 r., kiedy to odnotowano jej wzrost o 4,1%. Spadek wartosci wzgledem 2023 .
odnotowano réwniez w dwéch kategoriach sprzedazy produkcji budowlano-montazowej: budowa obiek-

37  GUS. (2025). Nakfady i wyniki przemystu w 2024 r.

38 Tamze,s.15,18,19.

39 Opracowano na podstawie: GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne.
40 Obliczenia wtasne na bazie danych GUS oraz Eurostat.

41  GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne. Stan na dzien: 23.07.2025.
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Tablica 1.7.2.
Table 1.7.2.

tow inzynierii ladowej i wodnej (0 6,6%) i roboty budowlane specjalistyczne (o 5,8%). Wyjatek stanowita
kategoria budowa budynkéw, ktéra odnotowata wzrost (o 0,5%).

Dynamika sprzedazy produkcji budowlano-montazowej
Volume indices of the sale of construction and assembly production

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024°
Wyszczegélnienie
Specification rok poprzedni = 100
previous year = 100

Sprzedaz produkcji budowlano-montazowej ogétem 95,6 105,8 109,3 104,1 95,7
Total sold construction and assembly production

Budowa budynkéw 95,6 103,4 104,4 103,6 100,5
Construction of buildings

Budowa obiektow inzynierii lgdowej i wodnej 100,7 106,3 100,7 109,4 93,4
Civil engineering construction

Roboty budowlane specjalistyczne 92,7 107,1 117,7 101,8 94,2
Specialised construction activities

2 Dane wstepne. Moga ulec zmianie.

Uwaga: Dane dotyczg petnej zbiorowosci podmiotéw gospodarczych, bez udziatu podwykonawcdw, ceny state.

W zwiazku z przeliczeniami rocznych wskaznikéw dynamiki dokonanymi przez GUS w dn. 15.10.2024 r. wartosci historyczne prezen-
towane w niniejszej tabeli ulegty zmianie wzgledem publikacji ubiegtorocznej.

Zrédto: GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne.

2 Preliminary data. May be subject to change.

Note: Data include the complete collective of economic entities, except subcontractors, constant prices.

Due to recalculations of annual growth rates by Statistics Poland on 15.10.2024, the historical values presented in this table have
changed from last year’s publication.

Source: Statistics Poland. (2025).’Annual macroeconomic indicators’.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze budownictwa* w 2024 r. wyniosto 7 975,52 zti byto
nominalnie o 13,6% wyzsze niz w 2023 r. Przecietne zatrudnienie w 2024 r. ksztattowato sie na poziomie
421,6 tys. 0s6b (wobec 423,3 tys. 0s6b w 2023 r.)*.

42 Dane dotyczace wynagrodzen oraz zatrudnienia w sektorze budownictwa dotyczg podmiotéw gospodarki narodowej o liczbie
pracujacych 10 i wiecej 0sob oraz jednostek sfery budzetowej niezaleznie od liczby pracujacych.
43 GUS. (2025). Zatrudnienie i wynagrodzenia w gospodarce narodowej w 2024 r.
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Wykres 1.7.3.

Dynamika sprzedazy produkcji budowlano-montazowej® (analogiczny okres roku
poprzedniego = 100, dane niewyré6wnane sezonowo, ceny state)
Volume indices of the sale of construction and assembly production® (corresponding period
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° Dane obejmuja podmioty gospodarcze o liczbie pracujacych 10 i wigcej oséb. ® Od poczatku roku do korica okresu.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne oraz GUS. (2025). Kwartalne

2 Data including economic entities employing 10 or more employees. ® From the beginning of the year to the end of the period.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025).'Selected monthly macroeconomic indicators’and Statistics Poland. (2025).
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W 2024 r. udziat sektora ustug w Polsce w tworzeniu wartosci dodanej brutto (WDB) wzrést do 67,4%,
osiggajac poziom najwyzszy od 5 lat, w ktérych wahat sie od 64,1% (w 2022 r.) do 65,1% (w 2021 r.). Srednia
wartos$¢ tego wskaznika dla krajow Unii Europejskiej w 2024 r. wyniosta 73,7%. Nizsze niz w Polsce udziaty
tego sektora w tworzeniu WDB wykazata m. in.: Stowacja (66,2%), Czechy (65,9%) i Stowenia (65,8%). Nieco
wyzszy udziat sektora ustug odnotowano w Rumunii (68,8%) i na Wegrzech (69,5%). Najwyzsze wartosci
tego wskaznika wsréd krajéw UE odnotowano w Luksemburgu (89,9%), na Malcie (87,4%) oraz na Cyprze
(87,0%), a najnizsze w Irlandii (63,6%), w Stowenii i w Czechach (odpowiednio 65,8% i 65,9%)*.

44  Obliczenia wtasne na bazie danych Eurostat. W sktad sektora ustug zaliczono wszystkie sekcje PKD (oprdcz sekgji U), niezaliczone

do rolnictwa, przemystu lub budownictwa.
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Tablica 1.7.3.

Table 1.7.3.

Udzial sektora ustug w wartosci dodanej brutto ogétem (wg sekcji PKD 2007 zaliczanych
do sektora ustug)
Share of the service sector in total gross value added (by NACE 2.0 sections belonging to the service sector)

Wyszczegblnienie 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024°

Specification

w% in%
Wartos¢ Dodana Brutto (ceny biezace) — Polska 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Gross Value Added (current prices) — Poland
Handel i naprawa pojazdéw samochodowych (G) 15,7 15,9 15,5 14,3 14,6
Trade; repair of motor vehicles (G)
Transport i gospodarka magazynowa (H) 6,7 6,2 6,5 7.1 74
Transportation and storage (H)
Zakwaterowanie i gastronomia (1) 11 13 1,6 1,7 1,8
Accommodation and catering (1)
Informacja i komunikacja (J) 4,4 49 5,0 49 5,0
Information and communication (J)
Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa (K) 4,2 3,8 52 51 53
Financial and insurance activities (K)
Obstuga rynku nieruchomosci (L) 6,6 6,3 6,0 5,8 6,3
Real estate activities (L)
Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna (M) 58 56 5.2 57 6,1
Professional, scientific and technical activities (M)
Administrowanie i dziatalno$¢ wspierajaca (N) 3,1 3,1 2,9 3,0 3,1

Administrative and support service activities (N)

Administracja publiczna i obrona narodowa, obowiagzkowe
zabezpieczenia spoteczne (O) 5,7 5,5 52 54 58
Public administration and defence; compulsory social security (O)

Edukacja (P) 4,9 4,7 43 44 4,7
Education (P)

Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna (Q) 4,7 5,5 5,0 5,1 54
Health and social work activities (Q)

Dziatalnos¢ zwigzana z kultura, rozrywka i rekreacja (R) 0,8 0,8 0,7 0,8 0,9
Arts, entertainment and recreation (R)

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa (S) 1,0 0,9 0,9 1,0 1,0
Other service activities (S)

Gospodarstwa domowe zatrudniajace pracownikéw oraz

wytwarzajace produkty na wiasne potrzeby (T) 0,0° 0,0° 0,0° 0,0° 0,0°
Activities of households as employers; undifferentiated goods-and

services-producing activities of households for own use (T)

taczny udziat sekgji sektora ustug w WDB 64,7 64,8 64,1 64,4 67,4
Total share of service sector sections in the GVA

2Dane szacunkowe. Moga ulec zmianie. *Warto$¢ ponizej 0,1%.
Uwaga: Sektor ustug zawiera wszystkie sekcje PKD (oprdcz sekcji U), niezaliczone do rolnictwa, przemystu lub budownictwa.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS z dnia 17.04.2025 r.

2 Estimated values. May be subject to change. ®Value less than 0.1%
Note: The service sector includes all NACE sections (except section U) not attributed to agriculture, industry or construction.
Source: own contribution based on Statistics Poland data, as of 17.04.2025.

W sektorze ustug najwiekszy wktad w tworzenie WDB w Polsce w 2024 r. zanotowano w sekcjach (PKD
2007): G - Handel hurtowy i detaliczny; naprawa pojazdéw samochodowych (14,6%) oraz H — Transport
i gospodarka magazynowa (7,4%). Podobnie jak rok wczesniej, dwie sekcje sektora ustug o najmniejszym
udziale w tworzeniu WDB w 2024 r. to kolejno: T — Gospodarstwa domowe zatrudniajgce pracownikéw
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oraz wytwarzajace produkty na wiasne potrzeby (0,01%) oraz R - Dziatalnos¢ zwigzana z kultura, rozrywka
i rekreacja (0,9%).

Najwyzsze przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze ustug w 2024 r. odnotowano w sekgji
(PKD 2007) J - Informacja i komunikacja (13 515,77 zt). We wszystkich sekcjach w poréwnaniu z 2023 r.
nastapit wzrost przecietnego miesiecznego wynagrodzenia brutto, a najwyzszy wzrost (o 24,3%) nastapit
w sekgji P - Edukacja. Najwyzsze przecietne zatrudnienie w sektorze ustug w 2024 r. odnotowano w sekgji
G - Handel i naprawa pojazdéw samochodowych (1 326,6 tys. oséb). Najwyzszy wzrost przecietnego mie-
siecznego zatrudnienia w 2024 r. wystapit w sekcji | - Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami
gastronomicznymi i wyniost 5,3%. Najwiekszy spadek przecietnego miesiecznego zatrudnienia wystapit
w sekcji N - Ustugi administrowania i dziatalno$¢ wspierajaca i wyniodst 2,3%*.

45  GUS. (2025). Zatrudnienie i wynagrodzenia w gospodarce narodowej w 2024 r. Dane dotycza podmiotéw gospodarki narodowej
o liczbie pracujacych 10 i wiecej 0s6b oraz jednostek sfery budzetowej niezaleznie od liczby pracujacych.
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1.8. Sytuacja finansowa przedsiebiorstw w Polsce
1.8. Financial situation of enterprises in Poland

Wyniki finansowe
Financial results

W 2024 r. faczny wynik finansowy brutto przedsiebiorstw o liczbie pracujacych 10 i wiecej 0s6b*® wynidst
276,7 mld zt i byt 0 19,3% nizszy od wartosci z 2023 r.*” Wynik finansowy netto wyniést 223,5 mld zt, ma-
lejac 0 19,8% wzgledem uzyskanego w roku poprzednim. Na wynik netto ztozyty sie zyski netto 39,7 tys.
przedsiebiorstw w kwocie 304,6 mld zt oraz straty netto 11,7 tys. przedsiebiorstw na kwote 81,1 mld zt.

Przychody z catoksztattu dziatalnosci przedsiebiorstw niefinansowych w 2024 r. wyniosty 6 032,4 mld zt
i wartos¢ ta spadta w stosunku do poprzedniego roku o 2,0%. Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materiatéw, stanowigce najwiekszy udziat w strukturze przychodéw (96,6% w 2024 r.), spadty w stosunku
do roku poprzedniego o 2,0%. W strukturze przychodéw ogétem przewazaty przychody generowane przez
jednostki duze (o liczbie pracujacych 250 i wiecej 0séb), ich udziat wyniést 61,8% (w roku poprzednim 62,9%).
Przychody podmiotéw sredniej wielkosci (o liczbie pracujacych w przedziale od 50 do 249) wyniosty 24,8%
(24,5% w 2023 r.), a podmiotow matych (o liczbie pracujacych od 10 do 49 oséb) — 13,4% (12,6% w 2023 r.).

Koszty uzyskania przychodéw z catoksztattu dziatalnosci analizowanych przedsiebiorstw w 2024 r. wyniosty
5755,7 mld zti byty nieznacznie nizsze nizw 2023 r. (spadek o 1,0%). Koszty wtasne sprzedanych produktéw,
towaréw i materiatéw*® stanowity 96,4% kosztéw ogdtem. Stosunek poniesionych kosztéw do wartosci
przychoddw z catoksztattu dziatalnosci przedsiebiorstw niefinansowych wynidst 95,4% i byt o 1,0 p. proc.
wyzszy niz w roku poprzednim. Naktady inwestycyjne w 2024 r. zmniejszyty sie do 235,4 mld zt — notujac
spadek o 6,6% wzgledem roku poprzedniego.

46  Prezentowane dane i informacje dotycza przedsiebiorstw, o liczbie pracujacych 10 i wiecej, prowadzacych ksiegi rachunkowe,
nalezacych do sekcji PKD 2007: A (z wylaczeniem oséb fizycznych prowadzacych indywidualne gospodarstwa rolne), B, C, D,
E, F, G, H, |, J(z wylaczeniem instytucji kultury majacych osobowos¢ prawna), K (z wytaczeniem bankdw, spétdzielczych kas
oszczednosciowo-kredytowych, instytucji ubezpieczeniowych, biur i doméw maklerskich, towarzystw i funduszy inwestycyjnych
oraz towarzystw i funduszy emerytalnych), L, M, N, P (z wytaczeniem szkolnictwa wyzszego), Q (z wylaczeniem samodzielnych
publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej), R (z wytgczeniem instytucji kultury majacych osobowosé prawna), S (z wytgczeniem
zwigzkéw zawodowych, organizadji religijnych i politycznych).

47 Dane zaprezentowane w tym podrozdziale pochodzg z informacji sygnalnej GUS. (2025). Wyniki finansowe przedsiebiorstw
w 2024r.

48  Koszt sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw obejmuje koszt wiasny sprzedanych produktéw oraz warto$¢ sprzedanych
towardw i materiatow wedtug cen zakupu lub nabycia.
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Wykres 1.8.1.

Chart 1.8.1.

Wyniki finansowe oraz relacja kosztéw do przychodéw z catoksztattu dziatalnosci
przedsiebiorstw niefinansowych
Financial results and cost-to-revenue ratio from total activity of non-financial enterprises
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Net financial result

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Wyniki finansowe przedsiebiorstw w 2024 r.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Financial results of enterprises in 2024',

Sprzedaz na eksport w 2024 r. wyniosta 1 258,8 mld zti byta nizsza niz w roku poprzednim o 5,4%. Przychody
ze sprzedazy na eksport w 2024 r. stanowity 21,6% przychoddw netto ze sprzedazy produktéw, towardw
i materiatéw, notujac spadek udziatu 0 0,8 p. proc. w poréwnaniu z 2023 r. Przedsiebiorstwa wykazujace
sprzedaz na eksport w 2024 r. stanowity 38,0% wszystkich przedsiebiorstw (bez zmian w stosunku do 2023 r.).

Rentownosc¢ i pltynnos¢
Profitability and liquidity

100

Wskaznik rentownosci obrotu brutto (relacja wyniku finansowego brutto do przychodéw z catoksztattu
dziatalnosci) przedsiebiorstw wynidst 4,6% w 2023 r.i obnizyt sie 0 1,0 p. proc. w stosunku do poprzedniego
roku. Wskaznik rentownosci obrotu netto (wynik finansowy netto do przychodéw z catoksztattu dziatalnosci)
spadt w stosunku do uzyskanego w 2023 r. 0 0,8 p. proc., osiggajac wartos¢ 3,7%.
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Wykres 1.8.2. Rentownos¢ obrotu oraz rentownosc¢ ze sprzedazy przedsiebiorstw niefinansowych
Chart 1.8.2.  Turnover profitability and sales profitability in non-financial enterprises
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Wskaznik rentownosci sprzedazy
Return on sales ratio

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS. (2025). Wyniki finansowe przedsiebiorstw w 2024 r.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Financial results of enterprises in 2024',

Poziom rentownosci ze sprzedazy obliczono jako relacje wyniku ze sprzedazy do przychoddéw netto ze
sprzedazy produktow, towardéw i materiatdw. Wskaznik ten spadt w stosunku do roku poprzedniego

0 1,0 p. proc. i uksztattowat sie na poziomie 4,8%.
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Rozdziat 2. Rynek pracy oraz sytuacja dochodowa gospodarstw
domowych
Chapter 2. Labour market and income situation of households

2.1. Procesy na globalnym rynku pracy
2.1. Processes on a global labour market

Wedtug danych Miedzynarodowej Organizacji Pracy (MOP), ludnos$¢ w wieku ponad 15 lat na $wiecie wy-
niosta w 2024 roku ok. 6,1 mld oséb, w tym 3,6 mld pracujacych (wzrost o 1,3% wobec 2023 r.). Globalna
stopa bezrobocia utrzymywata sie na niezmienionym w skali roku poziomie. Nie zaobserwowano wzrostu
wskaznika zatrudnienia, ani wspoétczynnika aktywnosci zawodowej na poziomie globalnym.

Najwyzsze poziomy aktywnosci zawodowej wystapity w kategorii wiekowej 25-54 lata (78,6%, czyli wzrost
0 0,2 p. proc. w skali roku) oraz w przedziale 55-64 lata (wzrost w skali roku o 0,2 p. proc., do wysokosci
61,0%). Wspdtczynnik aktywnosci zawodowej dla mtodziezy w wieku 15-24 lata pozostat na przestrzeni
lat 2023-2024 na niezmienionym poziomie —41,7%.

Liczba bezrobotnych na swiecie wyniosta 186,0 min (o 1,4% wiecej w skali roku).

Aktywni zawodowo
Active population

Zgodnie z danymi MOP, w 2024 r. wspotczynnik aktywnosci zawodowej (dla oséb w wieku 15 lat i wiecej)
na $wiecie wynosit 61,0%, podobnie jak rok wczesniej.

Tablica 2.1.1. Wspoétczynnik aktywnosci zawodowej (15 lat i wiecej) wedtug grup krajow wyodrebnionych
przez MOP*
Table 2.1.1  Labour force participation rate (15 years and more) by country group according to ILO*

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Wyszczegoélnienie
Specification W% in%
Swiat 59,8 60,5 60,7 61,0 61,0
World
Unia Europejska 56,4 57,0 57,5 57,7 57,5
European Union
Stany Zjednoczone 61,6 61,5 61,8 62,1 61,9
United States
Japonia 61,9 62,1 62,5 62,9 63,2
Japan
Niemcy 60,5 60,4 60,9 61,1 60,9
Germany
Chiny 66,0 67,1 65,8 65,8 65,4
China

49  Prezentowane dane MOP dotycza wskaznikéw dla wieku 15+, podczas gdy dane prezentowane w podrozdziale ,Rynek Pracy
Unii Europejskiej” dotycza zakresu wieku 15 do 64; Presented ILO data concern the age group 15+, while the data presented
in the chapter“Labour market in the European Union” concern the age group 15-64.
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Tablica 2.1.1. Wspotczynnik aktywnosci zawodowej (15 lat i wiecej) wedtug grup krajow wyodrebnionych
przez MOP (dok.)
Table 2.1.1  Labour force participation rate (15 years and more) by country group according to ILO (cont.)

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Wyszczegolnienie
Specification W% in%
Indonezja 67,4 65,9 67,0 67,0 67,0
Indonesia
Ameryka Pétnocna 61,8 61,9 62,2 62,4 62,3
North America
Europa Wschodnia 59,1 59,5 59,4 59,3 58,9
Eastern Europe (EE)
Europa Pétnocna, Potudniowa i Zachodnia 57,5 57,8 58,3 58,4 58,3
Northern, Southern and Western Europe (NSWE)
Azja Wschodnia 65,6 66,6 65,6 65,7 65,3
Eastern Asia (EA)
Azja oraz Pacyfik 59,6 60,2 60,3 60,6 60,7
Asia and the Pacific
Azja Potudniowo-Wschodnia 66,1 65,2 66,6 66,5 66,3
South-Eastern Asia
Azja Potudniowa 51,4 52,3 53,1 53,8 54,5
Southern Asia (SA)
Ameryka tacinska i Karaiby 59,6 61,9 62,8 62,7 62,6
Latin America and the Caribbean (LA)
Afryka Subsaharyjska 69,3 69,7 69,8 70,1 70,1
Subsharan Africa (SSA)
Afryka Pétnocna 41,8 42,4 42,3 42,5 42,2
Northern Africa (NA)
Kraje Arabskie 48,4 48,4 49,2 49,3 49,2

Arab States (AS)

Zrédto: dane MOP.
Source: ILO data.

Najwyzsze poziomy aktywnosci zawodowej wystepowaty w Afryce Subsaharyjskiej (70,1%), Azji Potudniowo-
Wschodniej (66,3%) oraz Azji Wschodniej (65,3%). Z kolei, najnizsze poziomy aktywnosci zawodowej
zaobserwowano w Afryce Pétnocnej (42,2%) oraz w Krajach Arabskich (49,2%).
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Wykres 2.1.1. Wspotczynnik aktywnosci zawodowej na swiecie, w Unii Europejskiej oraz wybranych krajach
rozwinietych (dla grupy wieku 15 lat i wiecej)
Chart 2.1.1.  Activity rate in the World, the European Union, as well as selected developed countries (for age groups
15 years and more)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych MOP.
Source: Own contribution based on ILO data.

Wspétczynnik aktywnosci w Japonii i UE przekroczyt juz poziom sprzed Covid-19 (2019 r.), ale w Stanach
Zjednoczonych wskaznik ten jest nadal nizszy o 0,9 p. proc niz w okresie przed pandemia.

Wykres 2.1.2. Wspoétczynnik aktywnosci zawodowej dla grup krajow
Chart 2.1.2.  Activity rate for groups of countries
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Zr6dto: Opracowanie wiasne na podstawie danych MOP.
Source: Own contribution based on ILO data.

104



Rozpziat 2. RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH
|

Wspotczynnik aktywnosci zawodowej obliczony dla takich grup krajéw, jak Potudniowo-Wschodnia Azja
i Pacyfik, Azja Centralnai Zachodnia, Afryka Pétnocna, Europa Pétnocna, Ameryka tacinska i Karaiby, Afryka
Subsaharyjska, Ameryka Pétnocna nie przekroczyt jeszcze poziomu sprzed pandemii. Najstabsza odbudowa
poziomu aktywnosci zawodowej wystagpita natomiast w Afryce Pétnocnej (spadek w skali roku 0 0,3 p. proc.).
Rynek pracy, pomimo stopniowego stabilizowania sie, nie przekroczyt jeszcze poziomu sprzed pandemii.

Pracujacy
Employed

Wedtug szacunkéw MOP, wskaznik zatrudnienia utrzymat sie na poziomie 2023 r. i wyniost 57,9%.

Wykres 2.1.3 Zmiana liczby pracujacych w Stanach Zjednoczonych Ameryki, Japonii i UE (w stosunku do
analogicznego kwartatu poprzedniego roku)>°
Chart2.1.3.  Change of the number of persons employed in the USA, Japan and the EU (compared to the
corresponding quarter of the previous year)*>°
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD.
Source: Own contribution based on OECD data.

Wskaznik zatrudnienia na $wiecie nie zmienit sie wobec poziomu z 2023 .

Tablica 2.1.2. Wskaznik zatrudnienia (15 lat i wiecej) wedtug grup krajow wyodrebnionych przez MOP
Table 2.1.2. Employment-to-population ratio (15 years and more) by country groups chosen by ILO

W e 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
yszczegolnienie

Specification W% in%
Swiat 55,8 56,8 57,5 57,9 57,9
World
Unia Europejska 52,5 53,0 54,0 54,2 54,1

European Union

50 Wedtug danych OECD, liczba pracujacych w Stanach Zjednoczonych, UE oraz Japonii spadta w stosunku do IV kwartatu 2023 .
odpowiednio 0 1,9%, 0,2% oraz 2,3%, nie osiagajac poziomu z IV kwartatu 2019 . (Covid-19). According to OECD data, the number
of employed persons in the United States, the EU and Japan decreased compared to the fourth quarter of 2023 by 1.9%, 0.2%
and 2.3%, respectively, not reaching the level of the fourth quarter of 2019 (Covid-19).
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Tablica 2.1.2. Wskaznik zatrudnienia (15 lat i wiecej) wedtug grup krajow wyodrebnionych przez MOP (dok.)
Table 2.1.2. Employment-to-population ratio (15 years and more) by country groups chosen by ILO (cont.)

Bezrobotni
Unemployed

Tablica 2.1.3.
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Table 2.1.3.

Wyszczeglnienie 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Specification W% in%

Ameryka Pétnocna 56,5 58,4 59,8 60,0 59,6
North America
Europa Wschodnia 55,8 56,4 56,7 56,9 56,7
Eastern Europe
Europa Pétnocna, Potudniowa i Zachodnia 53,3 53,6 54,6 54,8 54,7
Northern, Southern and Western Europe (NSWE)
Azja oraz Pacyfik 56,3 57,2 57,6 58,1 58,2
Asia and the Pacific
Azja Potudniowo-Wschodnia 64,1 63,1 64,8 64,8 64,7
South-Eastern Asia
Azja Potudniowa 47,5 48,9 50,3 51,3 51,9
Southern Asia
Azja Wschodnia 62,5 63,7 62,5 62,8 62,5
Eastern Asia
Ameryka tacinska i Karaiby 53,5 56,2 58,5 58,8 58,7
Latin America and the Caribbean
Afryka Subsaharyjska 64,6 64,9 65,5 66,0 65,9
Subsaharan Africa
Afryka Pétnocna 37,2 38,0 38,3 384 37,9
Northern Africa
Kraje Arabskie 43,0 43,1 44,3 44,6 44,4

Arab States

Zrédto: dane MOP.
Source: ILO data.

Najwiekszy udziat oséb pracujacych w stosunku do catej ludnosci w wieku 15 lat i wiecej odnotowano
w krajach Afryki Subsaharyjskiej (65,9%) oraz w Azji Potudniowo-Wschodniej (64,7%). W wiekszosci re-
gionow, wskaznik ten ulegt obnizeniu, wzrést w skali roku jedynie w Azji Potudniowej (o0 0,6 p. proc.) oraz
w obszarze Azji i Pacyfiku (0 0,1 p. proc.).

Wedtug danych MOP, w 2024 r. stopa bezrobocia na $wiecie utrzymata sie na poziomie odnotowanym
w 2023 r. podobnie, jak w wiekszosci regiondw $wiata. Wzrost odnotowano jedynie w Ameryce Pétnocnej
(00,6 p proc.), Afryce Pétnocnej (0 0,4 p. proc.) oraz w Krajach Arabskich (0 0,2 p. proc.).

Stopa bezrobocia wedtug grup krajéow (dla kategorii wieku 15 i wiecej)
Unemployment rate by groups of countries (15 years and more)

W T 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
yszczegdlnienie

Specification W% in%
Swiat 6,6 6,1 53 5,0 5,0
World
Unia Europejska 71 7,0 6,1 6,0 59

European Union
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Tablica 2.1.3. Stopa bezrobocia wedtug grup krajow (dla kategorii wieku 15 i wiecej) (dok.)
Table 2.1.3.  Unemployment rate by groups of countries (15 years and more) (cont.)
WyszczegInienie 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Specification W% in%
Stany Zjednoczone 8,1 53 3,7 3,6 41
United States
Japonia 2,8 2,8 2,6 2,6 2,6
Japan
Niemcy 3,9 3,6 3,1 3,1 3,4
Germany
Ameryka Pétnocna 8,2 5,6 3,8 3,8 4.4
North America
Europa Wschodnia 5,6 5.2 4,5 4,0 3,7
Eastern Europe
Europa Pétnocna, Potudniowa i Zachodnia 7.3 7.3 6,3 6,2 6,1
Northern, Southern and Western Europe
Azja oraz Pacyfik 5,5 5,0 4,5 4,2 4,2
Asia and the Pacific
Azja Potudniowo-Wschodnia 3,0 32 2,6 2,5 24
South-Eastern Asia
Azja Potudniowa 7,6 6,5 5.2 4,7 4,7
Southern Asia
Azja Wschodnia 4,8 44 4,7 44 43
Eastern Asia
Ameryka tacinska i Karaiby 10,2 9,2 6,9 6,2 6,2
Latin America and the Caribbean
Afryka Subsaharyjska 6,7 6,9 6,2 5,9 5,9
Subsaharan Africa
Afryka Pétnocna 11,1 10,4 9,4 9,7 10,1
Northern Africa
Kraje Arabskie 11,2 10,9 10,0 9,5 9,7

Arab States

Zrédto: dane MOP.
Source: ILO data.

W krajach rozwinietych, stopa bezrobocia w 2024 r. osiggneta poziom 2,6% w Japonii, 3,4% w Niemczech
oraz 4,1% w Stanach Zjednoczonych.

Na Swiecie zwieksza sie bezrobocie ludzi mtodych w wieku od 15-24 lat. W skali roku, stopa bezrobocia
w tej grupie wiekowej wzrosta 0 0,1 p. proc., do wysokosci 12,6%.
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Wykres 2.1.4.
Chart 2.1.4.
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Stopa bezrobocia w wybranych gospodarkach rozwinietych na tle sredniej dla krajow OECD
Unemployment rate in selected developed countries against OECD countries average.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych OECD.
Source: Own contribution based on OECD data.

Stopa bezrobocia w Japonii w IV kwartale 2024 r. nie zmienita sie wobec IV kwartatu 2023 .

W Stanach Zjednoczonych w ostatnim kwartale 2024 r. stopa bezrobocia wzrosta o0 0,3 p. proc. wobec IV
kwartatu 2023 r. i osiggnetfa poziom 4,1%.

W Unii Europejskiej stopa bezrobocia stopniowo zmniejszata sie i osiaggneta w IV kwartale 2024 r. poziom
5,8%.
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2.2, Rynek pracy Unii Europejskiej
2.2. Labour market in the European Union

W 2024 r., rynek pracy w Unii Europejskie charakteryzowat sie dalszym wzrostem liczby pracujacych oraz
spadkiem liczby bezrobotnych. Stopa bezrobocia spadta w skali roku 0 0,2 p. proc., cho¢ stopa bezrobocia
wsréd mtodych zwiekszyta sie 0 0,3 p. proc. Wspotczynnik aktywnosci zawodowej wzrést o 0,3 p. proc.
wobec 2023 r., a wskaznik zatrudnienia o 0,4 p. proc.

Uwarunkowania demograficzne
Demographic conditions

Zgodnie zdanymi z badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (Labour Force Survey, LFS), liczba ludnosci
w wieku 15-74 lata w 2024 r. wyniosta w 27 krajach Unii Europejskiej 334,7 mIn oséb (wzrost 0 0,4% wobec
2023 r.). Najwieksza liczba oséb w tym wieku wystepowata w Niemczech (62,6 min), we Francji (48,6 mIn),
we Wioszech (44,1 min), w Hiszpanii (36,4 miIn) oraz w Polsce (27,7 mln).

Aktywni zawodowo
Active population

Liczba aktywnych zawodowo w UE w 2024 r. wyniosta 219,6 mIn (wzrost o0 0,9% w skali roku). Wspotczynnik
aktywnosci zawodowej ksztattowat sie w UE na poziomie 75,3% (wobec 75,0% w 2023 r.).

Tablica 2.2.1. Wspoétczynnik aktywnosci zawodowej oraz wskaznik zatrudnienia w krajach UE
Table 2.2.1.  Activity rate and employment rate in EU countries

Wspotczynnik aktywnosci
zawodowe;j (15-64)
Activity rate (15-64)

Wskaznik zatrudnienia
Employment rate (15-64)

Kraje
Countries 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w% in%

UE27® EU27 72,8 73,6 74,5 75,0 753 67,5 68,3 69,8 70,4 70,8
Strefa euro® Euro area 72,7 73,6 74,5 75,0 75,3 66,8 67,8 69,4 70,0 70,5
Austria Austria 76,6 77,2 77,8 78,2 78,2 72,4 72,4 74,0 741 74,1
Belgia Belgium 68,6 69,7 70,5 70,5 70,8 64,7 65,3 66,5 66,6 66,7
Butgaria Bulgaria 72,6 72,3 73,7 73,9 74,0 68,9 68,5 70,6 70,7 70,9
Chorwacja Croatia 67,2 69,0 70,1 70,1 71,9 62,2 63,8 65,3 65,8 68,3
Cypr Cyprus 76,9 77,7 79,2 80,0 79,5 70,9 72,0 741 75,2 75,5
Czechy Czechia 76,4 76,6 77,2 771 77,5 744 744 75,5 751 75,4
Dania Denmark 79,0 79,6 80,4 80,8 82,4 74,4 75,5 76,8 76,6 77,2
Estonia Estonia 78,8 791 81,2 81,6 82,2 73,2 74,0 76,4 76,2 75,7
Finlandia Finland 78,3 78,8 79,8 79,9 79,4 72,1 72,7 74,3 74,0 72,6
Francja France 71,0 73,0 73,6 73,9 74,5 65,3 67,2 68,1 68,4 69,0
Grecja Greece 67,4 67,3 69,4 69,5 70,5 56,3 57,2 60,7 61,8 63,3
Hiszpania Spain 72,2 73,7 74,0 74,5 74,6 60,9 62,6 64,3 65,3 66,1
Holandia Netherlands 80,9 83,7 84,7 85,5 85,5 77,8 80,1 81,8 824 82,3
Irlandia Ireland 71,9 74,6 76,8 77,5 77,9 67,7 69,8 73,3 74,0 74,5
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ablica 2.2.1. Wspétczynnik aktywnosci zawodowej oraz wskaznik zatrudnienia w krajach UE (dok.)
Table 2.2.1.  Activity rate and employment rate in EU countries (cont.)

Wspo’fczynmk.aktywnosa Wskaznik zatrudnienia
ARl 15 Employment rate (15-64)
Kraje Activity rate (15-64)
GeMn 5 2020 ‘ 2021 | 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w% in%
Litwa Lithuania 785 782 786 788 795 716 724 738 732 736

Luksemburg Luxembourg 72,2 73,2 73,5 74,1 74,5 67,2 69,4 70,1 70,3 69,7

totwa Latvia 78,2 75,8 76,8 76,6 76,7 71,6 69,9 71,3 71,4 71,2
Malta Malta 76,0 771 79,3 80,7 82,1 72,3 74,2 76,5 77,8 79,5
Niemcy Germany 78,5 78,7 79,5 79,8 80,2 75,4 75,8 77,0 77,3 77,5
Polska Poland 711 72,9 73,6 74,5 74,7 68,8 70,4 71,5 72,4 72,5
Portugalia Portugal 74,1 74,8 76,2 77,6 78,0 68,8 69,6 714 724 72,8
Rumunia Romania 69,2 65,6 66,8 66,8 67,4 65,6 61,9 63,1 63,0 63,8
Stowacja  Slovakia 72,4 74,6 76,1 76,5 76,6 67,5 69,4 71,3 72,0 72,4
Stowenia Slovenia 74,6 75,0 76,2 75,2 75,9 70,9 71,4 731 72,5 731
Szwecja Sweden 82,5 82,6 83,3 84,0 83,8 75,5 75,1 77,0 77,4 76,7
Wegry Hungary 73,0 76,3 77,3 78,2 78,6 69,9 73,3 74,5 74,9 751
Wiochy Italy 64,1 64,5 65,5 66,7 66,6 58,1 58,2 60,1 61,5 62,2

a Dla kazdego roku agregat UE obejmuje 27 panstw
b Dla kazdego roku agregat ,strefa euro” obejmuje 20 panstw
Zrodto: dane Eurostatu.

a For each year, the EU aggregate includes 27 countries
b For each year, the “euro area” aggregate includes 20 countries
Source: Eurostat data.

Najwyzszy wspotczynnik aktywnosci zawodowej odnotowano w Holandii (85,5%), w Szwecji (83,8%) w Danii
(82,4%) oraz w Estonii (82,2%), za$ najnizszy — we Wtoszech (66,6%), w Rumunii (67,4%) oraz w Grecji 70,5%).
Pracujacy
Employed

W 2024 . liczba pracujacych w krajach Unii Europejskiej wyniosta 200,8 min (o 1,8 mIn wiecej w skali roku).
Liczba zatrudnionych wyniosta 173,7 min.

Tablica 2.2.2.  Zatrudnienie oraz bezrobocie w krajach UE
Table 2.2.2.  Employment and unemployment in EU countries

Liczba pracujacych (wiek 15 —-64) Liczba bezrobotnych (wiek 15-74)
; Number of employed persons (age 15-64) Number of unemployed (age 15-74)
Co}f.lrr?ifies 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
wmlin in million wtys. inthousand
UE EU 189,8 1926 1969 1990 2008 15135 14987 13318 13185 13049
Strefa euro  Euro area 145,9 148,2 152,1 154,3 1559 12929 12780 11364 11158 10917
Austria  Austria 4,2 4,2 44 4,4 4,4 272 284 221 241 244
Belgia Belgium 4,7 4,8 4,9 5,0 5,0 291 324 294 294 306
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Tablica 2.2.2.
Table 2.2.2.

Zatrudnienie oraz bezrobocie w krajach UE (dok.)
Employment and unemployment in EU countries (cont.)

Liczba pracujacych (wiek 15 —-64)

Number of employed persons(age 15-64)

Liczba bezrobotnych (wiek 15-74)
Number of unemployed (age 15-74)

Colfjrr?{fies 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
wmln in million wtys. inthousand
Butgaria Bulgaria 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 187 157 127 132 127
Chorwacja Croatia 1,5 1,6 1,6 1,6 1,7 125 128 17 106 89
Cypr Cyprus 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 35 34 31 30 25
Czechy Czechia 51 51 5,0 49 50 137 150 118 134 139
Dania Denmark 2,8 2,8 2,9 2,9 29 171 155 139 162 202
Estonia Estonia 0,6 0,6 0,6 0,7 0,7 48 43 40 48 57
Finlandia Finland 2,4 2,5 2,5 2,5 2,5 209 212 190 204 238
Francja France 26,8 27,3 27,8 28,0 284 2381 2365 2234 2263 2311
Grecja Greece 3,6 38 4,0 4,1 4,1 791 678 588 522 480
Hiszpania Spain 19,0 19,5 20,2 20,9 21,3 3531 3476 3079 2937 2771
Holandia Netherlands 8,8 9,0 9,2 9,4 9,4 466 408 350 359 372
Irlandia Ireland 2,2 23 2,5 2,6 2,6 139 160 121 120 123
Litwa Lithuania 1,3 1,3 14 1,4 14 126 105 90 106 112
Luksemburg Luxembourg 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 21 17 15 18 22
totwa Latvia 09 08 0,8 0,8 08 79 71 65 62 65
Malta Malta 0,3 03 0,3 03 03 13 10 10 11 10
Niemcy Germany 39,1 39,5 40,4 40,8 409 1512 1517 1355 1342 1490
Polska Poland 16,4 16,7 16,8 16,9 16,8 552 599 511 502 512
Portugalia Portugal 4,5 4,6 4,7 4.8 4,9 354 344 323 351 351
Rumunia Romania 7,6 7,7 7,7 7,6 7,8 497 459 465 456 451
Stowacja  Slovakia 2,6 2,5 2,6 2,6 2,6 186 188 170 162 148
Stowenia Slovenia 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 51 48 41 38 38
Szwecja Sweden 48 4.8 5,0 51 50 466 493 421 440 480
Wegry Hungary 4,5 4,5 4,6 4,6 4,6 196 193 174 201 220
Wiochy Italy 21,7 21,8 224 22,8 232 2301 2367 2027 1947 1664

Zrédto: dane Eurostatu.
Source: Eurostat data.

Liczba bezrobotnych wyniosta ok. 13,0 mIn oséb (spadek o 1,0% w skali roku). Najwiecej bezrobotnych
(8,2 mIn) wystepowato w kategorii wieku 25-54, za$ najmniej (2,0 mIn) w kategorii wieku 55-74.
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Wykres 2.2.1.
analogicznego kwartatu poprzedniego roku)

Chart 2.2.1.
(compared to the corresponding quarter of the previous year)

Zmiana liczby pracujacych w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE (w stosunku do

Change in the number of persons employed in the European Union and in selected EU countries
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Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
Source: Own contribution based on Eurostat data.
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2020 2021 2022 2023 2024

W 2024 r. wskaznik zatrudnienia w UE wsrod oséb w wieku 15-64 lata, posiadajacych wyksztatcenie niskie
(gimnazjalne, podstawowe i niepetne podstawowe) wynidst 46,1%, podczas gdy dla oséb z wyksztatce-
niem srednim (ponadgimnazjalnym oraz policealnym) wynosit on 73,0%, a dla oséb z wyksztatceniem
wyzszym — 86,5%. Stopa bezrobocia wyniosta 11,8% w przypadku nizszego poziomu wyksztatcenia oraz

5,5% w przypadku wyksztatcenia sredniego.
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Wykres 2.2.2.
Chart 2.2.2.

Tablica 2.2.3.

Table 2.2.3.

Pracujacy oraz stopa bezrobocia wedtug poziomu wyksztatcenia
Employed and unemployment rate according to the level of education

Zmiana liczby pracujacych

Stopa bezrobocia

% Change in the number of persons employed % Unemployment rate
6 15
. “
12
2
0 9
-2 6 — e —— e
-4
3
-6
8 0
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Ogotem Wszystkie poziomy wyksztatcenia
Total All Isced levels

- Srednie
Upper secondary and post-secondary
non-tertiary education

- Nizsze
Less than primary, primary

and lower secondary education

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
Source: Own contribution based on Eurostat data.

Srednie

Upper secondary and post-secondary non-tertiary
education

Nizsze

Less than primary, primary and lower secondary
education

Liczba os6b wykonujacych prace w formie pracy zdalnej utrzymata sie w skali roku na tym samym poziomie
(8,9% wprzypadku pracujacych, 7,4% w przypadku zatrudnionych).

Osoby w wieku 15-64 lata zwykle pracujace w domu wedtug statusu zatrudnienia i wybranych

krajow UE (w stosunku do pracujacych ogotem)

Employed persons at the age group 15-64 working usually from home by status in employment and
selected EU countries (in comparison to the total of persons employed)

Persons employed (age 15-64)

Pracujacy (wiek 15-64)

Zatrudnieni (wiek 15-64)
Employees (age 15-64)

Co}fjr:ireies 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w% in%
UE EU 12,1 13,3 10,0 8,9 89 10,5 12,3 8,6 74 74
Strefaeuro Euro area 13,6 14,8 11,2 9,9 9,9 12,0 13,7 9,8 8,4 83
Austria  Austria 18,1 159 12,9 10,9 10,8 14,8 14,2 10,7 8,8 8,7
Belgia Belgium 17,2 26,2 16,4 14,3 13,8 14,8 24,3 12,9 11 10,7
Butgaria Bulgaria 1,2 2,8 1,6 1,0 1,2 1,1 23 1,2 0,8 1,0
Chorwacja Croatia 3,2 4,8 4,9 4,8 4,5 2,7 4,2 4,1 3,6 3,2
Cypr Cyprus 4,9 6,8 4,5 39 4,0 4,6 6,2 3,7 3,0 3,2
Czechy Czechia 7,2 7.2 6,3 6,1 6,6 3,8 49 2,8 2,7 3,0
Dania Denmark 17,0 18,1 11,8 7.9 7,8 15,2 16,5 9,4 6,0 6,1
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Tablica 2.2.3. Osoby w wieku 15-64 lata zwykle pracujace w domu wedlug statusu zatrudnienia i wybranych
krajow UE (w stosunku do pracujacych ogétem) (dok.)
Table 2.2.3.  Employed persons at the age group 15-64 working usually from home by status in employment and
selected EU countries (in comparison to the total of persons employed) (cont.)
Pracujacy (wiek 15-64) Zatrudnieni (wiek 15-64)
; Persons employed (age 15-64) Employees (age 15-64)
Co}f.lr:ifies 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w% in%
Estonia Estonia 12,2 14,9 124 12,0 13,1 10,2 13,4 11 10,6 11,2
Finlandia Finland 25,1 24,8 231 21,7 19,6 22,4 241 22,1 20,8 18,6
Francja France 15,7 17,0 12,4 10,8 111 14,3 15,3 10,2 8,4 8,4
Grecja Greece 7,0 6,7 2,5 1,9 2,7 8,0 71 2,0 1,5 2,5
Hiszpania Spain 10,9 9,4 7,5 7.1 7,8 9,5 7,8 538 59 6,3
Holandia Netherlands 17,8 20,4 15,6 12,7 12,2 12,9 18,2 12,9 10,0 9,4
Irlandia Ireland 21,5 32,2 254 21,4 20,6 19,9 31,3 23,8 18,6 19,2
Litwa Lithuania 54 9,1 6,1 5,6 5.2 4,0 7,2 4,6 4,0 34
Luksemburg Luxembourg 23,1 28,1 17,7 12,7 13,0 21,8 27,6 16,6 11,1 11,3
totwa Latvia 4,5 11,0 8,8 8,1 8,4 1,5 9,4 7,0 6,3 54
Malta Malta 14,8 14,8 12,0 11,5 12,1 14,2 14,2 11,4 9,9 11,0
Niemcy Germany 13,6 17,2 14,5 12,8 129 11,9 159 13,1 11,3 11,4
Polska Poland 9,0 7,0 5,0 5,4 55 6,7 4,9 2,9 3,1 3,4
Portugalia Portugal 13,8 14,4 8,0 7,7 8,7 13,3 14,3 7,0 6,6 7,6
Rumunia Romania 2,5 2,4 1,4 1,2 1,2 2,8 2,2 1,2 1,1 1,1
Stowacja  Slovakia 57 6,6 51 4,9 57 4,6 54 3,6 35 4,3
Stowenia Slovenia 74 10,6 8,5 6,4 6,9 5,4 8,5 6,2 4,5 51
Szwecja Sweden . 26,9 18,1 14,3 13,4 . 26,2 16,9 12,9 11,9
Wegry Hungary 3,5 4,6 2,8 3,7 4,0 2,7 3,5 1,9 2,7 29
Wiochy Italy 12,2 83 52 4,4 3,7 11 8,1 4,4 3,5 2,9
Zrédto: dane Eurostatu.
Source: Eurostat data
Najmniejszy odsetek zatrudnionych zdalnie wystepowat w Butgarii (1,0%) oraz Rumunii (1,1%), za$ najwyz-
szy — w Irlandii (19,2%) oraz Finlandii (18,6%).
Tablica 2.2.4. Osoby w wieku 15-64 lata pracujace w domu czasem lub nigdy wedtug statusu zatrudnienia w UE
Table 2.2.4. Employed persons at the age group 15-64 working from home sometimes or never, by status in em-
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ploymentin EU

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

Wyszczegoélnienie
Specification w % ogdlnej liczby pracujgcych w UE27
in % of the total EU27 employment

Pracujacy nigdy nie wykonujacy telepracy w domu 79,3 759 77,6 77,8 774
Persons employed never working home

Pracujacy czasem wykonujacy teleprace w domu 8,7 10,6 12,1 13,1 134
Persons employed sometimes working home
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Tablica 2.2.4.

Table 2.2.4.

Tablica 2.2.5.
Table 2.2.5.

Osoby w wieku 15-64 lata pracujace w domu czasem lub nigdy wedtug statusu zatrudnienia
w UE (dok.)

Employed persons at the age group 15-64 working from home sometimes or never, by status in em-
ployment in EU (cont.)

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

Wyszczegoélnienie
Specification w % ogolnej liczby pracujacych w UE27
in % of the total EU27 employment

Zatrudnieni nigdy nie pracujacy w domu 81,7 78,0 80,0 80,2 79,7
Employees never working home

Zatrudnieni czasem pracujacy w domu 7,6 9,1 10,7 11,8 12,3
Employees sometimes working

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
Source: Own contribution based on Eurostat data.

Nadal obserwowana jest tendencja odchodzenia od pracy stacjonarnej na rzecz pracy hybrydowej. W
2024 r. zwiekszyt sie odsetek pracujacych czasem wykonujacych teleprace (o 0,3 p. proc w skali roku) oraz
zatrudnionych czasem pracujacych w domu (0 0,5 p. proc wobec 2023 r.).

Procent gospodarstw domowych korzystajacych z internetu szerokopasmowego w UE
Percentage of the households using broadband internet in UE

Procent gospodarstw domowych
Percentage of the households
Kraje
Countries 2020 2021 2022 2023 2024
w% in%
UE EU 87,1 90,0 91,3 92,9 94,1
Austria  Austria 86,6 93,1 94,7 94,2 95,1
Belgia Belgium 99,3 99,1 99,4 99,2 99,1
Butgaria Bulgaria 87,6 92,1 94,8 95,8 97,4
Chorwacja Croatia 86,3 87,8 88,1 89,0 91,2
Cypr Cyprus 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Czechy Czechia 91,8 92,6 93,3 88,4 90,6
Dania Denmark 96,4 971 98,0 98,5 98,4
Estonia Estonia 88,8 90,2 89,9 90,4 92,3
Finlandia Finland 75,0 74,0 74,9 79,7 82,5
Francja France 69,0 73,7 80,4 86,2 90,8
Grecja Greece 86,7 91,7 86,3 86,0 86,4
Hiszpania Spain 92,3 94,4 94,1 96,7 95,0
Holandia Netherlands 98,3 99,2 99,2 99,2 99,2
Irlandia Ireland 96,2 96,4 97,2 98,9 100,0
Litwa Lithuania 70,8 84,8 86,9 87,0 88,1
Luksemburg Luxembourg 96,3 97,0 97,5 97,3 97,3
totwa Latvia 67,1 68,1 69,3 72,0 80,3
Malta Malta 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Niemcy Germany 94,7 95,9 97,4 95,6 96,5
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Tablica 2.2.5.
Table 2.2.5.

Bezrobotni
Unemployed

116

Procent gospodarstw domowych korzystajacych z internetu szerokopasmowego w UE (dok.)
Percentage of the households using broadband internet in UE (cont.)

Procent gospodarstw domowych
Percentage of the households
Kraje
Countries 2020 2021 2022 2023 2024
w% in%
Polska Poland 76,2 78,2 73,4 84,0 85,7
Portugalia Portugal 86,6 90,5 93,0 94,2 94,6
Rumunia Romania 87,0 93,3 97,2 95,9 96,6
Stowacja  Slovakia 75,2 84,3 84,4 84,7 85,9
Stowenia Slovenia 87,6 89,5 90,5 91,9 92,3
Szwecja Sweden 87,5 85,6 88,8 90,4 90,7
Wegry Hungary 89,5 96,7 98,4 95,9 97,0
Wiochy Italy 92,7 97,0 97,6 98,4 98,8

Zrédto: dane Eurostatu
Source: dane Eurostatu

W 2024 r. w Unii Europejskiej zwiekszat sie odsetek gospodarstw domowych korzystajacych z internetu
szerokopasmowego (o 1,2 p. proc. w skali roku). Najwiecej gospodarstw domowych (100 proc.) korzysta
z internetu szerokopasmowego na wyspach (Cyprze i Malcie) oraz w Irlandii, za$ najnizszy — na totwie
(80,3%) oraz w Finlandii (82,5%).

W 2024 r. liczba bezrobotnych w UE wyniosta 13,0 miln oséb (spadek o 1,0% w skali roku). w przypadku
0s6b w wieku 15-24 lata, w 2024 r. odnotowano 2,9 min bezrobotnych (o 3,1% wiecej, nizw 2023 r.). Liczba
bezrobotnych dtugotrwale (ponad 12 miesiecy) wyniosta 4,2 min (wzrost 0 9,8% w skali roku).

W 2024 r stopa bezrobocia dla kategorii wieku 15-74 lata spadta 0 0,2 p. proc, do poziomu 5, 9%.

Stope bezrobocia (ang. youth unemployment rate) wéréd miodziezy oblicza sie poprzez podzielenie liczby
0s0b bezrobotnych w wieku od 15 do 24 lat przez catkowita liczbe os6b aktywnych zawodowo w tej samej
grupie wiekowej. w przypadku oséb w wieku 15-24 lata, stopa bezrobocia wyniosta 14,9% (wzrost w skali
roku o 0,3 p. proc.). Najwyzszy poziom stopy bezrobocia mtodych wystapit w Hiszpanii (26,5%), Szwecji
(24,3%) oraz w Rumunii (23,9%). Najwieksze poziomy wystapity w Niemczech (6,5%), Holandii (8,7%) oraz
na Malcie (9,1%).

Wskaznik bezrobocia wsréd miodziezy (ang. youth unemployment ratio) to odsetek bezrobotnych mtodych
ludzi (tj. os6b w wieku 15-24 lat) w catej populacji tej grupy wiekowej. Odsetek bezrobotnej mtodziezy
wynioést 6,1%. Najwyzszy udziat bezrobotnych wsréd populacji mtodych oséb w wieku 15-24 lata wyste-
powat w Szwecji (13,8%), Danii (10,1%) i Finlandii (10,0%). Najnizsze poziomy wystapity w Butgarii (2,4%),
Czechach (2,5%) i Polsce (3,5%).



Rozpziat 2. RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH
|

Wykres 2.2.3.  Odsetek bezrobotnej mtodziezy oraz stopa bezrobocia wérod mtodych (15-24 lat) w UE
Chart2.2.3.  Youth unemployment ratio and youth unemployment rate (15-24 years) in the EU
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
Source: Own contribution based on Eurostat data.

Stopa bezrobocia diugotrwatego (ang. long-term unemployment) spadta w krajach UE27 o 0,3 p. proc.
w skali roku i wyniosta 1,9%. Najwyzszg stope bezrobocia diugotrwatego odnotowano w Grecji (5,4%)
oraz Hiszpanii (3,8%), za$ najnizsza — w Holandii (0,5%), na Malcie (0,7%) oraz w Czechach, Danii i Polsce
(po 0,8%).

117



CHAPTER 2. LABOUR MARKET AND INCOME SITUATION OF HOUSEHOLDS
|

Tablica 2.2.6. Stopa bezrobocia ogétem oraz stopa bezrobocia wsréd mtodych oséb
Table 2.2.6.  Total unemployment rate and young unemployment rate

Stopa bezrobocia wsréd mtodych oséb

Stopa bezrobocia(15-74 lata) (15-24 lata)
Unemployment rate (15-74 years) Youth unemployment rate
Kraje (15-24 years)
Countries
2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w% in%
UE EU 71 71 6,2 6,1 5,9 17,6 16,7 14,6 14,6 14,9
Strefaeuro Euro area 79 7.8 6,8 6,6 6,4 18,2 17,0 14,6 14,5 14,6
Austria  Austria 54 6,2 4,8 51 5,2 11,7 11,0 9,5 104 10,3
Belgia Belgium 5,6 6,3 5,6 55 57 159 18,2 16,4 16,1 17,4
Butgaria Bulgaria 5,0 52 4,2 4,3 4,2 17,5 15,8 10,6 12,1 12,3
Chorwacja Croatia 7,4 7,5 6,8 6,1 5,0 20,6 21,5 17,7 18,9 16,8
Cypr Cyprus 7,6 7.2 6,3 58 4,9 17,6 17,3 18,1 16,6 13,0
Czechy Czechia 2,6 2,8 2,2 2,6 2,6 8,0 8.2 6,8 83 9,1
Dania Denmark 5,6 51 4,5 51 6,2 11,7 10,8 10,6 11,5 14,6
Estonia Estonia 7,0 6,2 5,6 6,4 7,6 18,3 16,7 18,6 17,3 19,1
Finlandia Finland 78 7,7 6,8 7,2 8,4 21,0 17,1 14,2 16,2 18,8
Francja France 8,0 79 7,3 73 74 21,5 18,9 17,3 17,2 18,7
Grecja Greece 16,3 14,7 12,5 11,1 10,1 38,0 355 314 26,7 22,5
Hiszpania Spain 15,5 14,9 13,0 12,2 11,4 38,3 35,0 29,7 28,7 26,5
Holandia Netherlands 3,8 4,2 3,5 3,6 3,7 10,6 9,3 7,6 8,2 8,7
Irlandia Ireland 3,8 4,2 3,5 3,6 3,7 15,8 14,6 10,1 10,7 10,6
Litwa Lithuania 8,5 71 6,0 6,9 7,1 19,6 14,3 11,9 13,8 16,2
Luksemburg Luxembourg 6,8 53 4.6 52 6,4 23,2 16,9 17,6 18,8 21,6
totwa Latvia 8,1 7,6 6,9 6,5 6,9 14,9 14,8 15,3 12,3 13,6
Malta Malta 4,9 3,8 3,5 3,5 31 11,5 9,9 9,0 9,2 9,1
Niemcy Germany 3,9 3,6 3,1 3,1 3,4 7.9 7,0 6,0 59 6,5
Polska Poland 3,2 3,4 2,9 2,8 2,9 10,8 11,9 10,8 11,4 10,8
Portugalia Portugal 6,9 6,7 6,2 6,5 6,5 22,4 23,4 19,2 20,5 21,6
Rumunia Romania 50 5,6 5,6 5,6 54 21,6 21,0 22,8 21,8 23,9
Stowacja  Slovakia 6,7 6,8 6,1 58 53 20,4 20,6 19,9 19,8 19,2
Stowenia  Slovenia 5,0 4,8 4,0 3,7 3,7 14,3 12,8 10,1 9,9 10,9
Szwecja Sweden 83 8,9 7,5 7,7 8,4 23,6 24,7 21,7 221 24,3
Wegry Hungary 42 4,0 3,6 41 45 127 136 106 128 152
Wiochy Italy 9,2 9,5 8,1 7,7 6,5 29,8 29,7 23,7 22,7 20,3

Zrédto: dane Eurostatu.
Source: Eurostat data.

W 2024 r. okoto 8,6% ludnosci w wieku 15-24 stanowity w UE osoby, ktére ani nie uczyty sie ani nie pra-
cowaty (Wskaznik NEET). Najwyzszy wspétczynnik wystepowat w Rumunii (17,0%), na Litwie (15,1%) oraz
we Wtoszech (11,5%), a najnizszy — w Holandii (3,3%) oraz w Czechach (4,4%).
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Nierownosci dochodowe
Income inequality

Wykres 2.2.4.
Chart2.2.4.

Nieréwnosci dochodowe moga by¢ mierzone przy pomocy réznych wskaznikéw. W niniejszej publikacji
zaprezentowane zostang wskazniki wyliczane w ramach badania EU-SILC, tj. wskaznik nieréwnosci rozktadu
dochodéw S80/520 i wspotczynnik Giniego. Wskazniki te sg liczone wedtug jednolitej metody w catej UE,
dzieki czemu mozliwe jest zapewnienie poréwnywalnych warunkéw do zbadania kwestii nieréwnosci
w krajach cztonkowskich.

Wskaznik $80/520 to stosunek sumy dochodéw uzyskanych przez 20% oséb o najwyzszym poziomie
dochodéw (najwyzszy kwintyl) do sumy dochoddéw uzyskanych przez 20% o0séb o najnizszym poziomie
dochodéw (najnizszy kwintyl). Wyzszy wskaznik nieréwnosci rozktadu dochodéw S80/520 oznacza wyz-
szy poziom nieréwnosci dochodowych, a nizszy — mniejszg nieréwnos¢. Wskaznik dochodéw $80/520 na
poziomie 1,0 oznacza réwne dochody na osobe dla wszystkich gospodarstw domowych.

W 2024 r. wskaznik $80/520 na poziomie UE27 wynidst 4,7% (podobnie jak w 2023 r.).

Najwyzszy wskaznik wystapit w Butgarii (7,0%), na Litwie (6,5%) oraz totwie (6,3%). Najnizszy poziom
osiagnat na Stowacji i w Czechach (po 3,3%), na Stowenii (3,4%) oraz w Belgii (3,5%).

Wspotczynnik zr6znicowania kwintylowego S80/520 wedtug grup krajow
$80/520 income quintile share ratio by selected countries

Butgaria Bulgaria
Litwa Lithuania
totwa Latvia
Wiochy Italy
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Luksemburg Luxembourg
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Niemcy Germany
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Finlandia Finland
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Czechy Czechia

Stowacja Slovakia

7%
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
Source: Own contribution based on Eurostat data.
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Wspdtczynnik Giniego jest miarg nierownosci rozktadu dochodéw, ktéra przybiera wielkos¢ miedzy 0
a 1 (lub, jesli przemnozymy przez 100, miedzy 0 a 100). W przypadku, gdyby wszystkie osoby miaty ten
sam dochdd, wskaznik ten osiggnatby wartos¢ 0 (rozkfad jednorodny), natomiast gdyby wszystkie osoby
poza jedng miaty dochdd zerowy, a ta jedna otrzymywataby caty dochéd — wartos¢ 1 (alternatywnie 100).
Zatem, im wyzsza jest wartos¢ wskaznika, tym wiekszy jest stopier koncentracji dochodoéw i wieksze jest
ich zréznicowanie®'.

Wykres 2.2.5.  Wskaznik Giniego dla wybranych krajow
Chart2.2.5.  Gini coefficient for selected countries
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.
Source: Own contribution based on Eurostat data.

W 2024 r. na poziomie UE wspétczynnik Giniego osiggnat poziom 29,3%. Najwieksze wartosci wystapity
w Butgarii (38,4%), Litwie (35,3%) oraz totwie (34,2%). Paristwami o najmniejszych nieréwnosciach docho-
dowych mierzonych wspétczynnikiem Giniego byty: Sfowacja (21,7%), Czechy (23,7) oraz Stowenia (23,8%).

51  Zrédto definicji: badanie EU-SILC, wedtug Eurostat.
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2.3. Rynek pracy w Polsce*?
2.3. Labour market in Poland

Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w Polsce byto o 0,4% nizsze (wobec wzrostu o 0,3%
w 2023 r.), a stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec grudnia wyniosta 5,1%, podobnie jak w korcu
grudnia 2023 r. Jednocze$nie stopa bezrobocia zgodnie z BAEL wyniosta 2,9% (wzrost 0 0,1 p. proc. w stosunku
do 2023 r.), a wskaznik zatrudnienia (15-64 lata) wedtug BAEL wyniést 72,5 (wzrost 0 0,1p. proc. w stosunku
do 2023 r.). Podniesiona zostata ptaca minimalna do 4 242 zt od 1 stycznia i do 4 300 zt od 1 lipca oraz na-
stapit wzrost wynagrodzen w ujeciu tak nominalnym, jak i realnym, zaréwno w sektorze przedsiebiorstw,
jak i w sferze budzetowej. W sektorze przedsiebiorstw wzrost nominalny wyniést 11,0%, a w strefie bu-
dzetowej byto to 21,7%. Wzrost realny wynagrodzen wyniost 7,0% w sektorze przedsiebiorstw, a w sferze
budzetowej 17,4%. Saldo miejsc pracy (réznica pomiedzy nowo utworzonymi a zlikwidowanymi miejscami
pracy) wyniosto 206,1 tys., wobec 186,5 tys. w roku poprzedzajacym®,

Uwarunkowania demograficzne
Demographic conditions

Najwiekszym wyzwaniem dla polskiego rynku pracy sg trendy demograficzne, zmieniajgce na niekorzysc
strukture populacji i prowadzace do starzenia sie i kurczenia zasobow pracy.

0Od 2010 r. odsetek oséb w wieku produkcyjnym?* obniza sie i w 2024 r. osiagnat poziom 58,2%. Wielko$¢
tej populacji wyniosta niespetna 22 min — o 151 tys. mniej niz rok wczeéniej. Ubytek ten wynika z procesu
starzenia sie spoteczenstwa, przejawiajacego sie takze coraz mniejsza liczebnoscia 18-latkéw, wchodzacych
w wiek produkcyjny. Od 2010 . liczba ludnosci w wieku produkcyjnym zmniejszyta sie o prawie 3 min oséb.

W 2024 r. wzrosta liczba i odsetek ludnosci w wieku produkcyjnym-niemobilnym, ktérych udziat wynidst
23,4%. Natomiast w poréwnaniu z 2023 r. obnizyt sie 0 0,6 p. proc. odsetek ludnosci w wieku produkcyjnym-
-mobilnym, ktéry w latach 1990-2014 oscylowat wokot 40%, a w koricu 2024 r. wynidst 34,8%.

Przyspieszeniu ulega proces starzenia sie ludnosci Polski, na co wskazujg zmiany dotyczace udziatu ludnosci
w wieku poprodukcyjnym. W latach 2000-2024 liczebno$¢ tej zbiorowosci zwiekszyta sie o ponad 3 min
do wielkosci 8,9 mIn o0séb, a jej odsetek wzrést w tym okresie z niespetna 15% do prawie 24%. W 2024 r.
liczba ludnosci w wieku poprodukcyjnym wyniosta 8,9 min (23,8%).

Miara okreslajaca relacje miedzy poszczegdlnymi ekonomicznymi grupami wieku ludnosci jest wspot-
czynnik obciazenia demograficznego (liczba oséb w wieku nieprodukcyjnym przypadajaca na 100 oséb
w wieku produkcyjnym). Wspotczynnik obcigzenia rosnie od kilkunastu lat, a w 2024 r. wyniést 72,0 wobec
71,0w 2023 r.i55,0w 2010 .

52 Od 1 kwartatu 2021 r. w BAEL zostaty wprowadzone zmiany, wynikajace z wdrozenia rozporzadzenia ramowego dla statystyki
spotecznej, tj. Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1700 z dnia 10 pazdziernika 2019 r. oraz jego aktéw
implementacyjnych, wiecej informacji na ten temat dostepnych jest w uwagach metodologicznych na stronie internetowej
GUS: Informacja Gtéwnego Urzedu Statystycznego na temat zmian wprowadzanych od 2021 r. w BAEL

53  GUS. (2025). Popyt na prace w 2024 .

54  GUS. (2025). Ludnos¢. Stan i struktura oraz ruch naturalny w przekroju terytorialnym w 2024 r.
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Wykres 2.3.1.
Chart 2.3.1.

Zmiana w strukturze ludnosci wg ekonomicznych grup wieku
Change in the population structure by economic age groups
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Zrédto: opracowanie wiasnena podstawie GUS. (2025). Ludnos¢. Stan i struktura oraz ruch naturalny w przekroju terytorialnym w 2024 .
Dane uogélniono w oparciu o bilanse ludnosci rezydujacej opracowane na podstawie NSP 2021.

Source:own contribution based on: Statistics Poland. (2025). Population. Size and structure and vital statistics in Poland by territorial
division in 2024.

Data generalized on the basis of the Population and Housing Census 2021.

Aktywni zawodowo
Economically active population

Tablica 2.3.1.
Table 2.3.1.

122

Liczba os6b aktywnych zawodowo w wieku 15-89 lat, wedtug Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci,
w Polsce w 2024 r.>* wyniosta 17,7 mIn oséb (w 2023 r. byto to 17,8 min).

Wspotczynnik aktywnosci zawodowej wzrést w niektdrych grupach wieku. Dla oséb w wieku 18-59/64 lata
ksztattowat sie na poziomie 81,5% (wzrost 0 0,3 p. proc. w stosunku do 2023 r.). Wsp6tczynnik aktywnosci
zawodowej wsrdd oséb mtodych w przedziale 15-24 lata wynidst 31,9% (spadek 0 0,5 p. proc. w relacji do
2023 r.),a w grupie 0s6b 55-59/64 lata odnotowano 73,2% (wzrost 0 0,9 p. proc.). Najwyzszy wspoétczynnik
aktywnosci zawodowej w wysokosci 90,3% wystapit dla wieku 35-44 lata i byt wyzszy o 0,4 p. proc. niz
rok wczesniej.

Wspotczynnik aktywnosci zawodowej dla wybranych grup wieku
Economic activity rate by selected age groups

Wiek 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
A w% in%
15-89 553 556 560 560 560 558 582 584 587 585
15-24 325 342 345 350 351 316 313 317 324 319
20-64 78 726 736 742 747 750 781 790 80,1 806

55 0d 2023 r.do uogdlniania wynikéw BAEL na populacje generalna zastosowano dane o ludnosci rezydujacej Polski pochodzace
zbilanséw opracowanych na podstawie wynikéw Narodowego Spisu Powszechnego Ludnosci i Mieszkar 2021. Prezentowane
w opracowaniu dane za lata 2021-2022 zostaty przeliczone zgodnie z nowa podstawg uogdlniania wynikéw, w zwiazku z czym
réznig sie od opublikowanych we wczedniejszych edycjach publikacji. W zwigzku z powyzszym dane od 2021 r. nie sg w petni
poréwnywalne z danymi za lata poprzednie.
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Tablica 2.3.1.
Table 2.3.1.

Pracujacy

Wspotczynnik aktywnosci zawodowej dla wybranych grup wieku (dok.)
Economic activity rate by selected age groups (cont.)

Wiek 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Age

w% in%

65-89 4,4 4,7 53 53 54 57 6,2 6,5 6,3 6,4
18-59/64 731 74,0 75,0 75,8 76,4 76,5 794 80,2 81,2 81,5

Zrédto: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL), wedtug definicji obowiazujacych od 2021 r.

0Od 2023 r. do uogdlniania wynikéw BAEL na populacje generalna zastosowano dane o ludnosci rezydujacej Polski pochodzace z bi-
lanséw opracowanych na podstawie wynikéw Narodowego Spisu Powszechnego Ludnosci i Mieszkarn 2021. Prezentowane w opra-
cowaniu dane za lata 2021-2022 zostaty przeliczone zgodnie z nowa podstawg uogoélniania wynikow, w zwigzku z czym rdznia sie
od opublikowanych we wczesniejszych edycjach publikacji. W zwiazku z powyzszym dane od 2021 r. nie s3 w petni poréwnywalne
z danymi za lata poprzednie.

Source: Labour Force Survey according to definitions applicable from 2021.

From 2023 generalisation of the LFS results over the overall population has been carried out with the use of the data on resident popu-
lation of Poland coming from the balances compiled on the basis of the Population and Housing Census 2021. The data presented in
the publication for the years 2021-2022 were recalculated in line with the new generalization basis, therefore they differ from those
published in previous editions of publications. Therefore, data from 2021 are not fully comparable with data for previous years.

Employed persons

Tablica 2.3.2.
Table 2.3.2.

Liczba oséb pracujacych (w wieku 15-89 lat), wedtug Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci, w Polsce
w 2024 r. wyniosta 17,2 min (wobec 17,3 min w 2023 r.).

Wskaznik zatrudnienia dla os6b w wieku 18-59/64 wyniost 79,1% (o 0,2 p. proc. wiecej niz w 2023 r.).
Najwyzszy wskaznik zatrudnienia w 2024 r. wystapit w grupie wieku 35-44 lata, gdzie wynidst 88,3%
(0 0,3 p. proc. wiecej niz w 2023 r.), natomiast najnizszy wskaznik odnotowano w grupie oséb w wieku
65-89 lat na poziomie 6,4% (o 0,1 p. proc. wiecej niz w poprzednim roku). Pogorszeniu ulegt natomiast
wskaznik zatrudnienia dla 0s6b mtodych w wieku 25-34 lata (spadek 0 0,5 p. proc. w stosunku do 2023 r.).

W 2024 r. wéréd ogétu zatrudnionych w wieku 15-64 lata 5,5% zwykle pracowato w domu®¢ (wobec 5,4%
w 2023 r.). Najwyzszy procent pracujacych zwykle w domu (9,0%) wystapit w 2020 r. Byto to zwigzane
Z panujaca wéwczas sytuacjg pandemiczna.

Wskaznik zatrudnienia dla wybranych grup wieku
Employment rate by selected age groups

Wiek 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
S w% in%
15-89 51,1 52,1 53,2 53,9 54,1 54,0 56,2 56,7 57,0 56,8
15-24 25,7 28,1 29,4 30,8 31,7 28,2 27,6 283 28,7 28,5
20-64 66,3 68,2 70,0 71,4 72,3 72,7 75,5 76,7 77,9 78,3
65-89 43 4,6 5.2 52 54 5.6 6,2 6,4 6.3 6,4
18-59/64 67,3 69,3 71,2 72,8 73,8 74,0 76,6 77,8 78,9 791

Zrédto: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL), wedtug definicji obowiazujacych od 2021 r.

0Od 2023 r. do uogdlniania wynikéw BAEL na populacje generalna zastosowano dane o ludnosci rezydujacej Polski pochodzace z bi-
lanséw opracowanych na podstawie wynikéw Narodowego Spisu Powszechnego Ludnosci i Mieszkarn 2021. Prezentowane w opra-
cowaniu dane za lata 2021-2022 zostaly przeliczone zgodnie z nowa podstawa uogdlniania wynikéw, w zwigzku z czym roznia sie
od opublikowanych we wczesniejszych edycjach publikacji. W zwigzku z powyzszym dane od 2021 r. nie s3 w petni poréwnywalne
z danymi za lata poprzednie.

Source: Labour Force Survey according to definitions applicable from 2021.

From 2023 generalisation of the LFS results over the overall population has been carried out with the use of the data on resident popu-
lation of Poland coming from the balances compiled on the basis of the Population and Housing Census 2021. The data presented in
the publication for the years 2021-2022 were recalculated in line with the new generalization basis, therefore they differ from those
published in previous editions of publications. Therefore, data from 2021 are not fully comparable with data for previous years.

56  Zrodto: dane Eurostatu z 20.07.2025 r.
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Pracujacy wedtug sektoréow ekonomicznych®’ i sekcji PKD
Employed persons by economic sectors and NACE sections

Wykres 2.3.2.
Chart2.3.2.
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Najwieksza liczba oséb pracujacych w 2024 r. cechowat sie sektor ustug (10,8 min), a liczba ta stanowita
62,8% ogotu pracujacych (wobec 62,4% w 2023 r.). Liczba pracujacych w przemysle w 2024 r. wyniosta
5,2 mIn (wobec 5,1 mIn rok wczesniej), zas w rolnictwie 1,1 min (w 2023 r. byto to 1,3 mln).

Liczba pracujacych ogétem w 2024 r. wedtug sekcji PKD
Total number of employed persons in 2024 by NACE sections
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL).
Dane uogdlniono w oparciu o bilanse ludnosci rezydujacej opracowane na podstawie NSP 2021.

Source: own contribution based on: Labour Force Survey (BAEL).
Data generalized on the basis of the Population and Housing Census 2021.

Dane BAEL wskazuja, ze w ciagu roku przybyto srednio 33 tys. pracujacych w sektorze ustug oraz 68 tys.
pracujacych w sektorze przemystu, natomiast ubyto 195 tys. z sektora rolnictwa.

W podziale wedtug sekcji PKD, w analizowanym w publikacji roku, najwiecej oséb pracujacych byto w sek-
¢ji C - Przetworstwo przemystowe - 3,3 min 0séb, w sekcji G - Handel hurtowy i detaliczny; naprawa
pojazdéw samochodowych - 2,2 min, w sekgji P — Edukacja — 1,4 mln oséb, w sekgcji F — Budownictwo -
1,3 mIn oraz w sekcji O — Administracja publiczna i obrona narodowa - 1,2 mln oséb.

Najwyzszy spadek procentowy liczby pracujacych odnotowano w sekgji A — Rolnictwo, lesnictwo, fowiec-
two i rybactwo o 14,9%.

57  Sektory ekonomiczne PKD w niniejszym podrozdziale to 3 grupy sekcji gospodarki PKD, czyli sektor rolniczy, przemystowy
i ustugowy. Por. GUS. (2013). Aktywnos¢ ekonomiczna ludnosci IV kwartat 2012, s. 20.
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Pracujacy wedtug statusu zatrudnienia
Employed persons by employment status

Liczba zatrudnionych (poprzednia nazwa - pracownikéw najemnych) (w wieku 15-89 lat) w Polsce w 2024 r.
wyniosta 14,0 mln, wobec 13,9 rok wczesniej. Stanowili oni 81,0% populacji oséb pracujacych. W sektorze
publicznym w 2024 r. zatrudnionych byto 4 257 tys. pracownikoéw, tj. 30,5% ogotu, zas w sektorze prywat-
nym 9 698 tys., tj. 69,5%. Biorac pod uwage sekcje PKD, podobnie jak rok wczesniej, najwyzszy odsetek
zatrudnionych pracownikéw wsréd pracujacych ogétem wystepowat w Administracji publicznej i obronie
narodowej; obowigzkowych zabezpieczeniach spotecznych (sekcja O) — 100%, Gérnictwie i wydobywaniu
(sekcja B) — 99,5% oraz w Dostawie wody; gospodarowaniu $ciekami (sekcja E) — 97,2%.

Wykres 2.3.3.  Udziatl zatrudnionych wsrod pracujacych ogétem w 2024 r. w najwiekszych sekcjach PKD
Chart2.3.3.  Share of employees among total number of employed persons in 2024 by the bigest NACE sections
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL).
Dane uogdlniono w oparciu o bilanse ludnosci rezydujacej opracowane na podstawie NSP 2021.

Source: own contribution based on: Labour Force Survey (BAEL).
Data generalized on the basis of the Population and Housing Census 2021.

Zatrudnieni na czas okreslony
Temporary employees

Liczba pracownikéw zatrudnionych na czas okreslony wsréd zatrudnionych ogétem w 2024 r. wyniosta
2,1 min oséb. Udziat zatrudnionych na czas okreslony w 2024 r. stanowit wiec 15,2% liczby zatrudnionych
ogo6tem (wobec 15,5% rok wczesniej). Wedtug podziatu na sekcje PKD, najwiekszy odsetek zatrudnionych
na czas okreslony wystepowat w Dziatalnosci zwigzanej z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi
(sekcja 1), Administrowaniu i dziatalnosci wspierajacej (sekcja N), oraz Pozostatej dziatalnosci ustugowe;j
(sekcja S).
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Wykres 2.3.4.

Chart 2.3.4.

Udzialy pracujacych na wtasny rachunek (wykres lewy) i zatrudnionych na czas okreslony
(wykres prawy) w 2024 r. w najwiekszych sekcjach PKD

Share of self-employed (left chart) and temporary employees (right chart) in 2024 by the biggest NACE
sections
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL).
Dane uogdlniono w oparciu o bilanse ludnosci rezydujacej opracowane na podstawie NSP 2021.
Source: own contribution based on: Labour Force Survey (BAEL).

Data generalized on the basis of the Population and Housing Census 2021.

Pracujacy na wtasny rachunek oraz pomagajacy cztonkowie rodzin
Self-employed persons and contributing family workers

Liczba pracujacych na wiasny rachunek, niezatrudniajacych pracownikéw najemnych, wyniosta 2 484 tys.
w 2024 r. i stanowita 14,4% liczby pracujacych ogétem (spadek 0 0,7 p. proc. w stosunku do 2023 r.).

Biorac pod uwage sekcje PKD, najwyzszy odsetek pracujgcych na wtasny rachunek wsrdd pracujacych ogo-
tem wystepowat w Rolnictwie, lesnictwie, towiectwie i rybactwie (sekcja A) — 76,4%, w Pozostatej dziatalnosci
ustugowej (sekcja S) — 30,3% oraz w Dziatalnosci profesjonalnej, naukowej i technicznej (sekcja M) — 29,0%.
Pracodawcy, tj. pracujacy na wiasny rachunek, zatrudniajacy pracownikéw najemnych, stanowili populacje
673 tys., tj. 3,9% ogdtu pracujacych.

Liczba pomagajacych bezptatnie cztonkdéw rodzin w 2024 r. wyniosta 118 tys. (w poréwnaniu do 152 tys.
w 2023 r.) i stanowita 0,7% ogétu pracujacych.

Pracujacy wedtug wymiaru czasu pracy
Employed persons by working time
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Liczba pracujacych (w wieku 15-89 lat) w niepetnym wymiarze czasu pracy w 2024 r. wyniosta 1 155 tys.
0s0b i stanowita 6,7% liczby pracujacych ogétem (wzrost o 0,1 p. proc. w stosunku do 2023 r.). Wedtug
sekcji PKD, najwyzszy udziat pracujgcych w niepetnym wymiarze wéréd pracujacych ogétem wystepowat
w sekcji R — Kultura, rozrywka i rekreacja (19,7%), w sekgcji | — Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem
i ustugami gastronomicznymi (15,8%) oraz w sekgji S — Pozostata dziatalno$¢ ustugowa (15,1%).
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Wykres 2.3.5.  Udziatl pracujacych w niepetnym wymiarze czasu pracy wsréd pracujacych ogétem w 2024 r.
w najwiekszych sekcjach PKD
Chart2.3.5.  Share of part-time employed persons among employed persons in 2024 by the biggest NACE sections
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL).
Dane uogdlniono w oparciu o bilanse ludnosci rezydujacej opracowane na podstawie NSP 2021.
Source: own contribution based on: Labour Force Survey (BAEL).

Data generalized on the basis of the Population and Housing Census 2021.
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Struktura populacji pracujacych w wieku 15 lat i wiecej w Polsce w 2024 r. wedtug sektorow
ekonomicznych i sekcji PKD, statusu zatrudnienia oraz wymiaru czasu pracy

Characteristics of the employed population aged 15 and more in Poland in 2024 by economic
sectors, NACE sections, employment status and working time

Wykres 2.3.6. Podziat liczby pracujacych na sektory ekonomiczne oraz sekcje PKD
Chart2.3.6.  Employed persons by economic sectors and NACE sections
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Wykres 2.3.7.  Podziat liczby pracujacych wedtug statusu zatrudnienia
Chart2.3.7. Employed persons by employment status

Zatrudnieni
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Wykres 2.3.8.  Podzial liczby pracujacych wedtug wymiaru czasu pracy
Chart2.3.8.  Employed persons by working time
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL).
Dane uogélniono w oparciu o bilanse ludnosci rezydujacej opracowane na podstawie NSP 2021.

Source: own contribution based on: Labour Force Survey (BAEL).
Data generalized on the basis of the Population and Housing Census 2021.

Zezwolenia na prace dla cudzoziemcow w 2024 r.
Work permits for foreigners 2024

Dane Ministerstwa Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej>® pokazuja, ze ogdlna liczba dokumentow lega-
lizujgcych prace cudzoziemcédw (o$wiadczenia o powierzeniu pracy, zezwolenia na prace, zezwolenia
na prace sezonowg oraz powiadomienia dla obywateli Ukrainy) wydanych w 2024 r. byta mniejsza
0 8,0% w stosunku do 2023 r. Jednoczesnie wydano 322,9 tys. zezwolen na prace, co stanowito wzrost
0 0,6% w poréwnaniu z 2023 r.

W 2024 r. wzrosta liczba zezwolen dla obywateli takich panistw, jak Kolumbia (wzrost ponad trzykrotny
w stosunku do 2023 r.), Filipiny (wzrost o 30,1%).

58 https://psz.praca.gov.pl/rynek-pracy/statystyki-i-analizy/zatrudnianie-cudzoziemcow-w-polsce (data dostepu: 5.07.2024 r.)
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Tablica 2.3.3.
Table 2.3.3.

Tablica 2.3.4.
Table 2.3.4.

Zezwolenia na prace dla cudzoziemcow wedtug kraju obywatelstwa
Work permits for foreigners by country of citizenship

Kraj obywatelstwa

Liczba wydanych zezwolen na prace (w tys.)
Numbers of work permits issued (in thousand)

Country of citizenship

2020 2021 2022 2023 2024
Ogoétem  Total 406,5 504,2 365,5 321,0 3229
Kolumbia Columbia 0,2 0,2 41 11,9 38,0
Filipiny Philippine 74 133 22,6 29,2 38,0
Indie India 8,2 15,3 41,6 46,0 339
Nepal Nepal 57 10,9 20,0 353 31,6
Uzbekistan Uzbekistan 59 15,0 33,4 28,0 26,1
Bangladesz Bangladesh 38 75 13,5 279 17,6
Turcja Turke 2,6 74 25,0 26,0 15,1
Indonezja Indonesia 39 79 10,0 9,4 14,1
Kazachstan Kazakhstan 25 4,6 8,9 10,3 11,2
Ukraina Ukraine 295,3 325,2 85,1 73 4,0

Zrédto: dane Ministerstwa Rodziny i Polityki Spotecznej z 5.07.2025 r.
Source: Ministry of Family and Social Policy data of 5.07.2025.

Najwiekszy, ponad trzykrotny, wzrost w liczbie dokumentéw legalizujgcych prace cudzoziemcédw w 2024 .
w stosunku do poprzedniego roku dotyczyt obywateli Kolumbii.

Najwiecej zezwolen na prace dla cudzoziemcédw wydano w 2024 r. dla podmiotéw dziatajacych w ramach
sekcji PKD: przetworstwo przemystowe (sekcja C) — 41,2% w ogdlnej liczbie zezwolen, transport i gospo-

darka magazynowa (sekcja H) — 23,0% oraz budownictwo (sekcja F) - 11,8%.

W 2024 r. co najmniej 29% dokumentéw legalizujacych prace cudzoziemca dotyczyto wykonywania pracy

w niepetnym wymiarze.

Mediana wynagrodzen, zgodnie z deklarowanymi kwotami na wnioskach legalizujacych zatrudnienie,
miescita sie na poziomie wynagrodzenia minimalnego lub nieznacznie je przekraczata.

Zezwolenia na prace dla cudzoziemcow wydane w 2024 r. wedtug wybranych sekcji PKD
Work permits for foreigners issued in 2024 by selected NACE sections

Sekcja PKD
NACE section

Liczba wydanych zezwolen
na prace (w tys.)
Numbers of work permits
issued (in thousand)

Udziat w ogélnej liczbie
zezwolen na prace (w %)

Przetwérstwo przemystowe
Manufactoring

Transport i gospodarka magazynowa
Transportation and storage

Budownictwo
Construction

Dziatalnos¢ w zakresie ustug administrowania
i dziatalnos¢ wspierajaca
Administrative and support service activities

Zakwaterowanie i gastronomia
Accomodation and gastronomy

Handel hurtowy i detaliczny
Wholesale and retail trade

133,1 41,2
74,2 23,0
38,1 11,8
37,2 11,5
15,6 4,8

8,1 2,5

Zrédto: dane Ministerstwa Rodziny i Polityki Spotecznej z 5.07.2025 r.
Source: Ministry of Family and Social Policy data of 5.07.2025.
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Wykres 2.3.9.

Chart 2.3.9.
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Zauwazalny duzy spadek liczby wydanych zezwolen na prace dla obywateli Ukrainy zostat zrekompensowa-
ny od 2022 r.innym narzedziem prawnym. W nastepstwie wejscia w zycie przepisow o pomocy obywatelom
Ukrainy* (ze wzgledu na dziatania wojenne w okresie od dnia 24 lutego 2022 r.) mozliwe jest powierzenie
pracy obywatelowi Ukrainy na podstawie nieptatnego powiadomienia, ktére skfada pracodawca. Na tej
podstawie w 2024 r. zarejestrowano 1 006,3 tys. powiadomien o podjeciu pracy przez cudzoziemca - oby-
watela Ukrainy (spadek 0 6,7% w stosunku do 2023 r.), w tym przez 577,1 tys. (57,3%) kobiet.

W powiadomieniach o podjeciu pracy przez cudzoziemca dominowaty sekcje PKD: przetwérstwo prze-
mystowe (sekcja C), dziatalnos¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢ wspierajaca (sekcja N) oraz
transport i gospodarka magazynowa (sekcja H).

W 2024 r. pracodawcy zarejestrowali w powiatowych urzedach pracy 428,2 tys. oswiadczen o zamiarze po-
wierzenia pracy cudzoziemcowi, czyli o 15,5% mniej nizw 2023 r. Duza czes$¢ tych oswiadczen, bo 136,2 tys.
(31,8%) dotyczyta obywateli Ukrainy, oraz obywateli Biatorusi 170,1 tys. (39,7%), a ich udziat w strukturze
wszystkich oswiadczen zwiekszyt sie odpowiednio o 3,1 p. proc.i 0,1 p. proc. w stosunku do 2023 r.

Duzy spadek w liczbie zarejestrowanych oswiadczer spowodowany zostat wprowadzeniem rozwigzan
prawnych umozliwiajacych prace w ramach oswiadczenia do 24 miesiecy oraz umozliwieniem pracy oby-
watelom Ukrainy na podstawie powiadomienia.

Struktura sektorowa oswiadczen pracodawcow, zarejestrowanych przez powiatowe urzedy pracy,
0 zamiarze powierzenia pracy cudzoziemcowi

Sectoral structure of employers’ declarations on the intention to entrust work to a foreigner, registered
by powiat labor offices
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Ministerstwa Rodziny i Polityki Spotecznej z 20.07.2025 r.
Source: own elaboration based on Ministry of Family and Social Policy data of 20.07.2025.

Zgodnie z przepisami o systemie ubezpieczen spotecznych wszystkie osoby, réwniez cudzoziemcy, ktérzy
wykonujg prace w Polsce, podlegaja obowigzkowo ubezpieczeniom emerytalnemu i rentowym.

59 Ustawa z dnia 12 marca 2022 r. o pomocy obywatelom Ukrainy w zwigzku z konfliktem zbrojnym na terytorium tego panstwa
(Dz. U. poz. 583).
60  MRPIPS. (2025). Informacja o zatrudnieniu cudzoziemcéw w Polsce.
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Z danych Centralnego Rejestru Ubezpieczonych®' liczba oséb fizycznych, ktére podlegaty ubezpieczeniom
emerytalnemu i rentowym oraz posiadajg obywatelstwo inne niz polskie wyniosta 1 192,9 tys. w grudniu
2024 r. W poréwnaniu do grudnia 2023 r. liczba ubezpieczonych cudzoziemcdw wzrosta o 65,2 tys. 0séb
(0 5,8%).

W 2024 r. cudzoziemcy stanowili 7,3% ogotu ubezpieczonych w ZUS w poréwnaniu do 6,9% w 2023 r.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. liczba ubezpieczonych cudzoziemcéw z krajéw UE wyniosta 41,1 tys.
0s6b, natomiast liczba cudzoziemcéw z krajéw spoza UE - 1 151,8 tys., w tym 787,5 tys. oséb z obywatel-
stwem ukrainskim. Pozostatymi obywatelstwami o najwiekszej liczebnosci s réwniez obywatelstwa krajow
spoza UE, tj. biatoruskie (134,9 tys.), gruzinskie (25,7 tys.), indyjskie (22,7 tys.) i kolumbijskie (15,2 tys.).

Pomiedzy grudniem 2023 r. a grudniem 2024 r. najwiekszy wzrost liczby ubezpieczonych odnotowano
wsréd obywateli Ukrainy (o 28,1 tys. oséb) oraz wsréd obywateli Kolumbii (o 10 tys. oséb).

W populacji ubezpieczonych cudzoziemcéw dominowaty osoby w wieku 20-49 lat, a ich odsetek w grudniu
2024 r. wynidst 81,1%. Dla cudzoziemcédw w wieku 20-24 lata odsetek ten osiggnat poziom 6,5%.

WSsréd cudzoziemcdw zgtoszonych do ubezpieczeh emerytalnego i rentowych dominowali mezczyzZni.
Do 2021 r. odsetek mezczyzn utrzymywat sie na zblizonym poziomie okoto 66%. W grudniu 2022 r. udziat
mezczyzn wsérdd cudzoziemcdw spadt ponizej 60%. Byt to wynik naptywu do naszego kraju w 2022 r. duzej
liczby uchodZcow z Ukrainy, ktérych znaczng czes¢ stanowity kobiety. Na koniec 2024 r. mezczyZni stanowili
59,7% zgtoszonych do ubezpieczen emerytalnego i rentowych.

Osoby pracujace i podlegajace ubezpieczeniom spotecznym w Polsce, bez wzgledu na obywatelstwo, moga
naby¢ prawo do emerytury lub renty z tytutu niezdolnosci do pracy z ZUS, o ile spetnig warunki okreslone
w ustawie z dnia 17 grudnia 1998 r. o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych.

Osobom, ktére posiadajg obywatelstwo inne niz polskie w grudniu 2024 r. wyptacono 20,2 tys. Swiadczen
emerytalnych i rentowych, ztego: 17,5 tys. emerytur, 1,0 tys. rent z tytutu niezdolnosci do pracy oraz 1,7 tys.
rent rodzinnych. Liczba swiadczen przystugujacych cudzoziemcom stanowita 0,24% og6tu przystugujacych
w tym okresie $wiadczen emerytalnych i rentowych wyptacanych przez ZUS. W poréwnaniu do grudnia
2023 . liczba wyptacanych przez ZUS $wiadczer emerytalno-rentowych dla cudzoziemcéw wzrosta 0 4,9 tys.

taczna kwota wyptacanych cudzoziemcom emerytur i rent w 2024 r. wyniosta 305,2 min zt (w 2023 r. wy-
niosta 235,3 min z}). Kwota ta stanowita 0,083% (w 2023 r. 0,074%) ogdlnej kwoty swiadczen emerytalnych
i rentowych w ZUS.

Popyt na prace
The demand for labour

Wyniki badania GUS dotyczace popytu na prace® wskazywaty, ze w 2024 r. nadal, jak juz od 2015 r,, liczba
nowo utworzonych miejsc pracy przewazata nad liczbg miejsc zlikwidowanych. Jednocze$nie wzrosta
réznica pomiedzy tymi dwiema wielko$ciami (saldo miejsc pracy), ktéra wyniosta 206,1 tys. w 2024 r., pod-
czas gdy w poprzednim roku byto to 186,4 tys. W 2024 r. na jedno zlikwidowane miejsce pracy powstato
1,8 nowych miejsc pracy.

W 2024 r. liczba nowo utworzonych miejsc pracy wyniosta 465,1 tys., co oznaczato wzrost o 6,0% wobec
poprzedniego roku. Znaczaca wiekszos¢, bo 88,4% nowych miejsc pracy powstato w sektorze prywatnym,
a 11,6% w sektorze publicznym.

Najwiecej nowych miejsc pracy zostato utworzonych w jednostkach o liczbie pracujacych do 9 oséb (42,6%
0go6tu nowych miejsc pracy), a najmniej w jednostkach liczacych od 10 do 49 pracujacych (28,4%). Nowe
miejsca pracy tworzono przede wszystkim w podmiotach prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie handlu

61  ZUS. (2025). Cudzoziemcy w polskim systemie ubezpieczen spotecznych.
62  GUS, US Bydgoszcz. (2025). Popyt na prace w 2024 r.
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Wykres 2.3.10.
Chart 2.3.10.

Bezrobotni

i napraw pojazdéw samochodowych (sekcja G) — 90,1 tys. (19,4%), przetworstwa przemystowego (sekcja C) —
70,3 tys. (tj. 15,1% ogdtu nowo utworzonych miejsc pracy) oraz budownictwa (sekcja F) - 62,4 tys. (13,4%).

W 2024 r. zlikwidowano 259,0 tys. miejsc pracy (wzrost 0 2,6% w stosunku do 2023 r.), przede wszystkim
w sektorze prywatnym (93,3%). Likwidacja miejsc pracy dotyczyta w 38,3% najmniejszych jednostek,
o liczbie pracujacych do 9 oséb. Najwiecej miejsc pracy zlikwidowano w podmiotach prowadzacych
dziaftalno$¢ w zakresie przetwérstwa przemystowego (sekcja C) — 62,2 tys. (24,0% ogétu zlikwidowanych
miejsc pracy), handlu i napraw pojazdéw samochodowych (sekcja G) — 49,4 tys. (19,1%) i budownictwa
(sekcja F) - 35,1 tys. (13,6%).

We wszystkich sekcjach PKD liczba nowo utworzonych miejsc pracy byta wyzsza niz miejsc zlikwidowanych.

Nowo utworzone miejsca pracy, zlikwidowane miejsca pracy oraz saldo miejsc pracy
Newly created jobs, liquidated jobs and the balance of jobs
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS z 20.07.2025 r.
Source: own elaboration based on Statistics Poland data of 20.07.2025.

Unemployed persons
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Liczba oséb bezrobotnych, zgodnie z Badaniem Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci w 2024 r. w Polsce
wyniosta 512,0 tys. (wzrost o 10,0 tys. w stosunku do 2023 r.). Stopa bezrobocia byta réwna 2,9% (wzrost
00,1 p. proc.). Stopa bezrobocia w$réd oséb mtodych w wieku 15-24 lata wyniosta 10,9% (mniej o 0,4 p.
proc. niz w 2023 r.). Najnizsza stopa bezrobocia wystepowata w 2024 r. wsréd oséb w wieku 45 i wiecej
lat (1,9%), a takze w wieku 35-44 lata (2,2%). W 2024 r. w Polsce skala bezrobocia dtugotrwatego, tj. oséb
poszukujacych pracy 13 miesiecy i dtuzej wyniosta, podobnie jak rok wczeéniej 0,5%. Udziat dtugotrwale
bezrobotnych wsérdd bezrobotnych ogétem wynidst 18,0% i byt o 0,7 p. proc. wyzszy nizw 2023 .
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Tablica 2.3.5. Stopa bezrobocia dla wybranych grup wieku
Table 2.3.5.  Unemployment rate by selected groups of age

Wiek 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

R w% in%
15-89 7,7 6,3 4,9 3,9 33 3,2 3,4 2,9 2,8 29
15-24 20,9 17,8 14,9 11,8 9,9 10,9 12,0 10,8 11,3 10,9
20-64 7,6 6,2 4,9 39 33 3,2 34 2,8 2,8 2,8
65-89
18-59/64 7.8 6,4 5,1 4,0 3,4 33 35 3,0 2,9 3,0

Zrédto: Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL), wedtug definicji obowigzujacych od 2021 r.

0Od 2023 r. do uogdlniania wynikéw BAEL na populacje generalna zastosowano dane o ludnosci rezydujacej Polski pochodzace z bi-
lanséw opracowanych na podstawie wynikéw Narodowego Spisu Powszechnego Ludnosci i Mieszkarn 2021. Prezentowane w opra-
cowaniu dane za lata 2021-2022 zostaty przeliczone zgodnie z nowa podstawg uogolniania wynikow, w zwiazku z czym réznia sie
od opublikowanych we wczesniejszych edycjach publikacji. W zwiazku z powyzszym dane od 2021 r. nie s w petni poréwnywalne
z danymi za lata poprzednie.

Source: Labour Force Survey according to definitions applicable from 2021.

From 2023 generalisation of the LFS results over the overall population has been carried out with the use of the data on resident popu-
lation of Poland coming from the balances compiled on the basis of the Population and Housing Census 2021. The data presented in
the publication for the years 2021-2022 were recalculated in line with the new generalization basis, therefore they differ from those
published in previous editions of publications. Therefore, data from 2021 are not fully comparable with data for previous years.

Bezrobocie rejestrowane®
Registered unemployment

Oproécz bezrobocia mierzonego w ramach metodologii BAEL w Polsce pozyskuje sie takze informacje na
temat bezrobocia rejestrowanego. Dane te sa opracowywane w ramach statystyki publicznej ze sprawoz-
dawczosci Powiatowych Urzeddéw Pracy. W koricu 2024 r. liczba oséb bezrobotnych zarejestrowanych
wyniosta 786,2 tys. (0 2,0 tys. mniej niz rok wczesniej), co przekfadato sie na stope bezrobocia réwna 5,1%,
podobnie jak rok wczesniej®.

Bierni zawodowo
Economically inactive population

Zgodnie z definicjg stosowang w statystyce publicznej® od 2021 r. bierni zawodowo, tzn. pozostajacy poza
sitg robocza sg to wszystkie osoby w wieku 15-89 lat, ktére nie zostaty zaklasyfikowane jako pracujace lub
bezrobotne tzn. osoby, ktére w badanym tygodniu:

e nie pracowaty, nie miaty pracy i jej nie poszukiwaty;

¢ nie pracowaty, poszukiwaty pracy, ale nie w aktywny sposéb lub poszukiwaty pracy aktywnie, ale nie byty
zdolne (gotowe) do jej podjecia w ciggu dwdch tygodni nastepujacych po tygodniu badanym;

e nie pracowaty i nie poszukiwaty pracy, poniewaz juz jg znalazty i oczekiwaty na jej rozpoczecie w okresie:
1. dtuzszym niz trzy miesiace;
2. do 3 miesiecy, ale nie byly gotowe tej pracy podjac.

Liczba biernych zawodowo w wieku 15-89 lat w Polsce w 4 kw. 2024 r. wedtug BAEL wyniosta 12 610 tys.
0s6b.

63  GUS. (2025). Bezrobotni zarejestrowani i stopa bezrobocia. Stan w koricu grudnia 2024 r.

64 Definicja bezrobotnego zarejestrowanego znajduje sie w ustawie z dnia 20 kwietnia 2004 r. o promocji zatrudnienia i instytucjach
rynku pracy. Dane prezentowane sa wedtug stanu na koniec okresu

65  GUS. (2023). Zeszyt metodologiczny. Badanie aktywnosci ekonomicznej ludnosci.
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Od 2021 r. przyczyny biernosci zawodowej sg okreslane dla populacji os6b w wieku 15-74 lata®. Ponad
potowe tej grupy osdéb w 4 kw. 2024 r. stanowili emeryci (51,3%). Natomiast w przypadku oséb biernych
zawodowo w wieku produkcyjnym najczestszg przyczyna biernosci byta nauka i podnoszenie kwalifikacji
(29,9%).

Przecietne miesieczne wynagrodzenie
Average monthly wages and salaries

Tablica 2.3.7.
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Table 2.3.7.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w gospodarce narodowej w 2024 r. wyniosto 8 182 zt i byto
wyzsze 0 13,7% niz w 2023 r., tj. rosto w wyzszym tempie niz w poprzednim roku (13,1%). W sektorze
przedsiebiorstw przecietne miesieczne wynagrodzenie wyniosto 8 266 zt i byto wyzsze o 11,0%. Najwyzsze
przecietne wynagrodzenie odnotowano w sekgji informacja i komunikacja (sekcja J), gdzie wyniosto
13516 zt. W nastepnej kolejnosci najwyzsze wynagrodzenia odnotowano w gérnictwie i wydobywaniu (sek-
Cja B) - 13 388 zt oraz w dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej (sekcja K) — 13 120 zt. Najnizsze przecietne
wynagrodzenia wystepowaty w zakwaterowaniu i gastronomii (sekcja ) - 6 116 zt, w administrowaniu
i dziatalnosci wspierajacej (sekcja N) — 6 581 zt oraz w sekcji E - dostawa wody; gospodarowanie Sciekami
i odpadami; rekultywacja -7 317 zt.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej oraz ptaca minimalna
Average monthly wages and salaries in national economy and minimum wage

Wyszczegoélnienie Specification ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

Przecietne wynagrodzenie w gospodarce narodowej (w zt) 5226 5663 6363 7199 8182
Average monthly wages and salaries in national economy (in PLN)
Ptaca minimalna (w zt) 2600 2800 3010 3490/ 4242/
Minimum wage (in PLN) 3600 4300
Udziat ptacy minimalnej w przecietnym miesiecznym

wynagrodzeniu (w %) 50,3 49,4 47,3 48,8/ 51,8/
Share of minimum wage in average monthly wages 50,3 52,6

and salaries (in %)

Zrédto: GUS. (2025). Biuletyn Statystyczny; dane Ministerstwa Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej z 20.07.2025 r.
Source: Statistics Poland. (2025). Stistical Bulletin; Ministry of Family, Labour and Social Policy data of 20.07.2025.

66  GUS. (2021). Informacja o rynku pracy w pierwszym kwartale 2021 r. (dane wstepne).
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Wykres 2.3.11.

Chart 2.3.11.

Przecietne nominalne wynagrodzenie wedtug sekcji PKD w 2024 r. oraz poziom wynagrodzenia
realnego w latach 2015-2024

Average nominal wages and salaries by NACE sections in 2024 and level of real wages and salaries in
2015-2024
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Real wages and salaries (right)
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS z 20.07.2025 r.
Source: own elaboration based on Statistics Poland data of 20.07.2025.

Ptaca minimalna w 2024 r. wynosita 4 242 zt od 1. stycznia i 4 300 zt od 1. lipca i byta wyzsza odpowiednio
021,5%i19,4% niz rok wcze$niej. W drugiej potowie 2024 r. ptaca minimalna stanowita 52,6% przecietnego
miesiecznego wynagrodzenia, co oznaczato poziom o 2,3 p. proc. wyzszy nizw 2023 r.W okresie od 2020 .
wynagrodzenie minimalne wzrosto o 65,4% (z poziomu 2 600 zt).

W sektorze przedsiebiorstw w 2024 r. wynagrodzenia w ujeciu realnym zwiekszyty sie o 7,0%, a w sferze
budzetowej 0 17,4% w pordéwnaniu z poprzednim rokiem.
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Wykres 2.3.12 Placa minimalna i Srednie wynagrodzenie w gospodarce narodowej w Polsce

Chart 2.3.12
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Minimum wage and average salary in the national economy in Poland
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS z 20.07.2025 r.
Source: own elaboration based on Statistics Poland data of 20.07.2025.
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2.4, Sytuacja dochodowa gospodarstw domowych w Polsce
2.4. Income situation of households in Poland

W 2024 . sytuacja dochodowa gospodarstw domowych w Polsce wyraznie poprawita sie. Wzrosty zaréwno
przecietne miesieczne dochody, jak i przecietne miesieczne wydatki na jedng osobe w gospodarstwach
domowych, tak nominalnie, jak i w ujeciu realnym¢’.

W 2024 r. nastapito zmniejszenie zasiegu zagrozenia ubéstwem skrajnym o 1,4 p. proc. (z 6,6% oséb w go-
spodarstwach domowych w 2023 r. do 5,2% w 2024 r.).

Co dziewietnasta osoba w gospodarstwach domowych w 2024 r. w Polsce zyta ponizej progu zagrozenia
ubdstwem skrajnym.

Do najbardziej zagrozonych ubdstwem skrajnym w 2024 r. nalezaty osoby z gospodarstw domowych
rolnikéw (11,4%) oraz gospodarstw domowych utrzymujacych sie gtéwnie z innych, nizemeryturairenta,
niezarobkowych zrédet utrzymania (10,8%).

Gospodarstwa domowe emerytéw byty zagrozone ubdstwem skrajnym w stopniu nizszym od $redniej
w kraju (4,9%), natomiast dla gospodarstw domowych rencistéw warto$¢ odsetka oséb zagrozonych
ubdstwem skrajnym wyniosta 6,0%.

Dochdd rozporzadzalny gospodarstw domowych
Disposable income of households

Przecietny miesieczny dochdd rozporzadzalny na osobe w gospodarstwach domowych ogétem w 2024 r.
wynioést 3 167 zti byt wyzszy od dochodu z 2023 r. nominalnie o 18,3%. Jego wartos¢ realna zwiekszyta sie
0 14,1%, natomiast w 2023 r. byt to wzrost 0 2,1%.

Wartos¢ realna dochodéw wzrosta we wszystkich grupach spoteczno-ekonomicznych. Najwyzszy przecietny
miesieczny dochdd rozporzadzalny wystepowat wsréd gospodarstw domowych pracujacych na wiasny
rachunek. Ksztattowat sie na poziomie 3 790 zt i byt realnie wyzszy 0 9,8% niz w 2023 r. Jednoczesnie do-
chod w tej grupie gospodarstw domowych byt o 19,7% wyzszy od sredniego dochodu w gospodarstwach
ogotem. W gospodarstwach domowych pracownikéw dochdd wynidst 3 163 zti w cenach realnych wzrést
0 14,6%. W grupie gospodarstw domowych emerytéw dochéd wynidst 3 017 zt i byt realnie wyzszy o0 11,3%
niz w poprzednim roku.

Najnizszym przecietnym miesiecznym dochodem rozporzadzalnym na osobe w 2024 r. dysponowaty go-
spodarstwa domowe rencistow (2 449 zt). Dochéd ten byt nizszy o 22,7% od $redniej ogdlnopolskiej, ale
jednocze$nie wzrést on realnie 0 9,1% w stosunku do poprzedniego roku. W gospodarstwach domowych
rolnikdw realny dochéd rozporzadzalny na jedna osobe byt wyzszy o0 31,8% nizw 2023 r.

Zauwazalny wzrost wartosci przecietnego miesiecznego dochodu rozporzadzalnego na jedna osobe
w gospodarstwach domowych byt zwigzany z podniesieniem kwoty minimalnego wynagrodzenia za prace
i wynikajgcym, miedzy innymi stad wzrostem przecietnych miesiecznych wynagrodzen oraz podwyzszeniem
$wiadczen spotecznych i rodzinnych i podwyzkami wynagrodzen w sferze budzetowej.

67  GUS. (2025). Sytuacja gospodarstw domowych w 2024 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych.
68  GUS. (2025). Zasieg zagrozenia ub6stwem ekonomicznym w Polsce w 2024 r.

137



CHAPTER 2. LABOUR MARKET AND INCOME SITUATION OF HOUSEHOLDS

Tablica 2.4.1.

Table 2.4.1.

Przecietny miesieczny dochdd rozporzadzalny na 1 osobe w gospodarstwach domowych
Average monthly available income per capita in households

Wyszczegdlnienie

o 2020 2021 2022 2023 2024
Specification

Wartos$¢ nominalna w cenach biezacych w zt
Nominal value in current prices in PLN

Ogotem  Total 1919 2103 2355 2678 3167
Pracownicy Employees 1934 2114 2376 2662 3163
Pracujacy na wiasny rachunek  Self-employed 2238 2506 2745 3313 3790
Emeryci Retirees 1941 2040 2241 2616 3017
Rencisci  Pensioners 1522 1618 1821 2162 2449
Rolnicy Farmers 1854 2049 2368 2447 3309

Realny, rok poprzedni=100
In real terms, previous year=100

Ogétem Total 102,0 102,2 97,9 102,1 1141
Pracownicy Employees 102,3 100,6 98,5 100,7 114,6
Pracujacy na wtasny rachunek Self-employed 99,9 105,6 96,3 108,4 109,8
Emeryci Retirees 100,2 103,0 95,7 1043 11,3
Rencisci  Pensioners 97,4 102,7 98,0 105,8 109,1
Rolnicy Farmers 107,7 102,5 98,1 941 131,8

Zrédto: GUS. (2025). Sytuacja gospodarstw domowych w 2024 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych.
Dane za lata 2021-2022 zostaty uogoélnione w oparciu o wyniki Narodowego Spisu Powszechnego Ludnosci i Mieszkar 2021, uwzgled-
niajac dodatkowo strukture ludnosci wedtug wieku i ptci, w zwigzku z czym nie sg one wprost poréwnywalne z analogicznymi danymi
za lata wczesniejsze. W zwigzku z uaktualnionym uogdlnieniem wyniki za lata 2021-2022 réznig sie od wczesniej publikowanych.
Dochéd realny za rok 2021 nie zostat zaktualizowany.

Source: Statistics Poland. (2025). Situation of households in 2024 in the light of households budgets survey results.

Wydatki gospodarstw domowych
Expenditures of households
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Przecietne miesieczne wydatki w gospodarstwach domowych na osobe, na podstawie wynikéw badania
budzetéw gospodarstw domowych, w 2024 r. wyniosty 1 878 zt i byly wyzsze nominalnie o 14,8%, a realnie
0 10,8% od wydatkéw w 2023 r. Biorgc pod uwage grupy spoteczno-ekonomiczne gospodarstw domo-
wych realny wzrost przecietnych miesiecznych wydatkéw na osobe w stosunku do 2023 r. wystapit we
wszystkich grupach spoteczno-ekonomicznych gospodarstw domowych, a najwiekszy w grupie rencistow
(wzrost o 13,4%), pracownikdéw najemnych (o 11,9%) oraz pracujacych na wtasny rachunek (o 10,8%).
Udziat wydatkéw w dochodzie rozporzadzalnym ogétem w 2024 r. wyniést 59,3% i byt nizszy o 1,8 p.
proc. niz w roku poprzednim. Wedtug podziatu na grupy spoteczno-ekonomiczne, najwyzszy odsetek
wydatkéw w dochodzie zaobserwowano wirdd oséb z gospodarstw domowych rencistéw, gdzie wynidst
on 77,7%. Najnizszy odsetek wydatkéw w dochodzie wystapit wsréd gospodarstw domowych rolnikéw
(39,6%) i takze w tych gospodarstwach zanotowano najwiekszg srednig kwote nadwyzki dochodu nad
wydatkami (1 998 zt).
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Tablica 2.4.2. Przecietne miesieczne wydatki na 1 osobe w gospodarstwach domowych
Table 2.4.2.  Average monthly expenditures per capita in households
Wyszczegllnienie 2020 2021 2022 2023 2024
Specification
Wartos¢ nominalna w cenach biezacych w zt
Nominal value in current prices in PLN
Ogétem Total 1210 1300 1495 1636 1878
Pracownicy Employees 1186 1290 1479 1604 1860
Pracujacy na wtasny rachunek Self-employed 1412 1476 1694 1862 2151
Emeryci Retirees 1336 1378 1561 1748 1969
Rencisci  Pensioners 1200 1259 1496 1617 1903
Rolnicy Farmers 840 949 1179 1245 1311
Udziat wydatkéw w dochodzie w %
Share of expenditures in income in %
Ogoétem Total 63,0 634 63,5 61,1 59,3
Pracownicy Employees 61,3 63,0 62,2 60,2 58,8
Pracujacy na wiasny rachunek  Self-employed 63,1 59,9 61,7 56,2 56,8
Emeryci Retirees 68,8 69,6 69,6 66,8 65,3
Rencisci Pensioners 78,8 79,7 82,2 74,8 77,7
Rolnicy Farmers 453 46,9 49,8 50,9 39,6

Zrédto: GUS. (2025). Sytuacja gospodarstw domowych w 2024 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych.
Dane za lata 2021-2022 zostaty uogoélnione w oparciu o wyniki Narodowego Spisu Powszechnego Ludnosci i Mieszkan 2021, uwzgled-
niajac dodatkowo strukture ludnosci wedtug wieku i ptci, w zwigzku z czym nie sg one wprost poréwnywalne z analogicznymi danymi
za lata wczesdniejsze. W zwiazku z uaktualnionym uogdlnieniem wyniki za lata 2021-2022 r6znig sie od wczesniej publikowanych. Udziat
wydatkéw w dochodzie za rok 2021 nie zostat uaktualniony.

Source: Statistics Poland. (2025). Situation of households in 2024 in the light of households budgets survey results.

Wydatki na zywnos$¢ i napoje bezalkoholowe w 2024 r., tak jak w latach poprzednich, miaty najwyzszy
udziat w strukturze wydatkéw ogétem gospodarstw domowych. Udziat ten wynidst 25,3% i byt nizszy niz
w roku poprzednim o 1,9 p. proc. Drugi co do wielkosci udziat stanowity wydatki zwigzane z utrzymaniem
mieszkania lub domu i nosnikami energii, tj. 18,8% (spadek o 1,1 p. proc. w stosunku do 2023 r.).
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Rozdziat 3. Finanse publiczne
Chapter 3. Public finances

3.1. Sytuacja finansow publicznych na swiecie
3.1. Situation of public finance across the world

Procesy fiskalne
Fiscal processes

Tablica 3.1.1.
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Table 3.1.1.

Dane opublikowane przez MFW wskazuja, ze w 2024 r. w grupie gospodarek rozwinietych deficyt sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych wyniést 4,7% PKB, co oznacza jego zwigkszenie 0 0,1 p. proc. w poréwna-
niu z rokiem poprzednim (w 2023 r. deficyt wzrést o 1,7 p. proc.). Jednoczesnie w 2024 r. dtug sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych tej grupy krajéw, liczony w relacji do PKB, wynidst 108,5%, tj. 0 0,3 p. proc. wiecej
niz rok wczesniej (w 2022 r.i 2023 r. odnotowywano spadek tej relacji odpowiednio 0 6,2 p. proc.io 1,1 p. proc.).
W przypadku Japonii i USA wielko$¢ diugu znaczaco przekraczata wartos¢ ich PKB — w 2024 r. relacja wyniosta
w tych krajach odpowiednio 236,7% i 120,8% (w Japonii mniej o 3,3 p. proc.,a w USA wiecej o 1,8 p. proc. w po-
réwnaniu z rokiem poprzednim). W Strefie Euro dtug stanowit 87,7% PKB, 0 0,3 p. proc. wiecej niz rok wczesniej.

W przypadku grupy gospodarek wschodzacych i rozwijajacych sie deficyt w 2024 r. stanowit 5,5% PKB,
tj.00,3 p. proc. wiecej niz rok wczesniej (w 2023 r. deficyt zwiekszyt sie rok do roku 0 0,5 p. proc.). Relacja dtugu
do PKB w tej grupie krajow wyniosta 69,5%, tj. wiecej o 2,1 p. proc. niz w roku poprzednim (wzrost notowany
jestod 2021 r.).W grupie krajow Europy Srodkowej i Wschodniej deficyt wyniést 4,7% PKB, tj. wiecej 0 0,2 p. proc.
niz rok weczesniej, w grupie krajéw rozwijajacej sie Azji deficyt wynidst 6,7% PKB, czyli wiecej 0 0,4 p. proc. niz rok
wczesdniej. Relacja dtugu do PKB w pierwszej analizowanej grupie krajéw wyniosta 35,6% (wzrost o 1,2 p. proc.
rok do roku), a w drugiej grupie — 81,4% PKB (wzrost 0 4,5 p. proc.).

Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
General government net lending/borrowing (deficit/surplus) and gross debt

Saldo sektora instytucji rzadowych Dhug sektora instytudji rzadowych

i samorzadowych )
. i samorzadowych
General government net lending/
. General government debt
borrowing

Wyszczegdlnienie
Specification

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

w % PKB

in % of GDP
Gospodarki rozwiniete, w tym: -103 -72 -29 -46 -47 122,00 1155 1093 1082 1085
Advanced economies, including:
Stany Zjednoczone -141 -114 =37 -72 -73 1320 1247 1188 1190 1208
United States
Japonia -91 -61 -42 -23 -2,5 2584 253,7 2483 240,0 2367
Japan
Strefa euro -70 51 -35 -36 -31 965 939 895 874 877
Euro area
Niemcy -44 =32 -21 -25 -28 680 681 650 629 639
Germany
W. Brytania (Zjednoczone Krélestwo) -132 -7,7 -46 -6,1 -5,7 105,8 1051 99,6 1004 101,2

United Kingdom
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Tablica 3.1.1.
Table 3.1.1.

Saldo (nadwyzka/deficyt) i dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (dok.)
General government net lending/borrowing (deficit/surplus) and gross debt (cont.)

Wyszczegdlnienie
Specification

Saldo sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych
General government net lending/
borrowing

Dtug sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych
General government debt

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

w % PKB
in % of GDP
Gospodarki wschodzace i rozwijajace sie,
w tym: -84 -50 -48 52 55 641 632 634 674 695
Emerging market and developing
economies, including:
Europa Srodkowa i Wschodnia -53 -16 -26 -45 -47 376 349 325 344 356
Emerging and developing Europe
Rosja -4,0 08 -16 -25 -22 192 165 185 195 203
Russia
Turcja 13,7 -135 -129 124 -71 394 404 308 293 260
Turkey
Rozwijajace sie kraje Azji -93 -62 -69 -63 -67 681 689 723 769 814
Emerging and developing Asia
Chiny -96 -59 -73 -67 -73 690 701 755 820 883
China
Indie -129 94 -90 -79 -74 884 835 822 812 813
India
Ameryka tacinska i Karaiby -8,1 -39 -36 =51 -4,7 762 704 680 736 700
Latin America and the Caribbean
Brazylia -116 -26 -40 -77 -66 9,0 839 839 840 873
Brazil
Meksyk -43 -3,7 -43 -4,3 -5,7 585 56,7 53,8 528 584
Mexico
Bliski Wschéd i Azja Centralna -7,7 =23 22 -06 -19 560 519 448 457 454
Middle East and Central Asia
Egipt -75 -70 =57 58 -71 862 899 885 959 90.9
Egypt
Afryka Subsaharyjska -65 -50 -45 -40 -42 570 564 56,7 604 61,1
Sub-Saharan Africa
Republika Potudniowej Afryki -100 -67 -46 -35 -32 689 687 708 734 764

South Africa

Zrédto: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
Source: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
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Wykres 3.1.1.
Chart 3.1.1.
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Saldo (nadwyzka/deficyt) i dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
General government net lending/borrowing (deficit/surplus) and gross debt
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: MFW. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.

Source: own contribution based on: IMF. (2025). World Economic Outlook Database, April 2025.
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3.2, Polityka fiskalna w krajach Unii Europejskiej
3.2. Fiscal policy in European Union countries

Ksztaltowanie sie salda i dlugu krajow UE
Evolution of net lending/borrowing and debt of EU countries

Wykres 3.2.1.

Chart 3.2.1.

Tablica 3.2.1.
Table 3.2.1.

W Unii Europejskiej w 2024 r. wynik sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych utrzymat sie na po-
dobnym poziomie co rok wczesniej®. Deficyt zmniejszyt sie nieznacznie do 3,2% PKB z 3,5% PKB w roku
poprzedzajacym. W wiekszosci panstw Unii (poza Dania, Cyprem, Irlandia, Grecja, Luksemburgiem oraz
Portugalig) odnotowano deficyt, ktory dla Polski wynidst 6,6% wobec 5,3% PKB w 2023 r. Zadtuzenie
sektora dla UE wyniosto 81,0% i wzrosto 0 0,2 p. proc., zas w Polsce wyniosto 55,3% i wzrosto o0 5,8 p. proc.

Saldo (nadwyzka/deficyt) i dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Unii
Europejskiej w 2024 r.

General government net lending/borrowing (surplus/deficit) and gross debt in the European Union in 2024

6
DK e cY
4 ® 90 ®

Q-

o

g 2

5 LU

£ * el A4
o 0
x2 NL S|
25 EE S, 0@ ®
=35 5 @ “ LY 4R
z = c H‘DE EUEA  Es -
g3 ®8c ¢Z  wmT 0 ¢ PN
52 4 ¢ ' 1 ’BE

T @ o AT FR

a -6 ‘

P PL‘

!

RO
-10 ®
0 20 40 60 80 100 120 140 160 180 200
dtug w % PKB

gross debt in % of GDP
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu z 22.04.2025 r.
Source: own contribution based on Eurostat data of 22.04.2025.

Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Unii Europejskiej
General government net lending/borrowing (surplus/deficit) and gross debt in the European Union

Nadwyzka/deficyt sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych wg EDP
General government net lending/borrowing
according to EDP

Dtug sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych

General government debt
Kraje
Countries

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

w % PKB
in % of GDP

Unia Europejska -6,7 -4,6 -3,2 -3,5 -3,2 89,5 86,8 82,5 80,8 81,0
European Union
Strefa euro -7.0 -5,1 -3,5 -3,5 -3,1 96,5 93,9 89,5 87,3 87,4
Euro area
Austria -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,7 83,2 82,4 78,4 78,5 81,8
Austria

69 W tejczedci analizowana jest miara salda sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych, z uwzglednieniem regut rachunkowosci
przyjetych do Procedury Nadmiernego Deficytu (EDP).
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Tablica 3.2.1. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Unii
Europejskiej (dok.)
Table 3.2.1.  General government net lending/borrowing (surplus/deficit) and gross debt in the European Union (cont.)

Nadwyzka/deficyt sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych wg EDP
General government net lending/borrowing
according to EDP

Dtug sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych
General government debt

Kraje
S 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w % PKB
in % of GDP

Belgia 90 54 36 4 45 1112 1085 1027 1032 1047
Belgium
Bulgaria 38  -40 30 20  -30 244 238 225 229 241
Bulgaria
Chorwacja 72 26 0,1 08 24 865 782 685 618 576
Croatia
Cypr 56 16 2,7 17 43 1136 9,5 81,1 736 650
Cyprus
Czechy 56 50 -3, 38 22 369 407 425 425 436
Czechia
Dania 04 41 3,4 33 45 463 405 241 336 31,
Denmark
Estonia 54 26 A1 3,1 a5 191 184 191 202 236
Estonia
Finlandia 55 2,7 0.2 3,0 44 753 732 740 775 821
Finland
Francja -89 6,6 47 54 58 1149 1128 1114 1098 1130
France
Grecja 96 71 25 4 13 2094 1973 1770 1639 1236
Greece
Hiszpania 9,9 67 46 35 32 1193 1157 1095 1051 1018
Spain
Holandia 36 22 00 04 09 534 505 484 452 433
Netherlands
Irlandia 49 1,4 17 15 43 570 526 431 433 409
Ireland
Litwa 64 12 07 07 3 459 433 381 373 382
Lithuania
Luksemburg 3,1 1,0 02 038 10 245 242 249 250 263
Luxembourg
totwa 4,1 72 4,9 24 18 440 459 444  44p 08
Latvia
Malta 87 7,0 52 47 37 488 498 495 479 A
Malta
Niemcy 44 32 20 25 28 681 681 650 629 0%
Germany
Polska 69 -7 34 53 -66 566 530 488 495 -3
Poland
Portugalia 58 28 03 12 07 1341 1239 1122 977 949
Portugal
Rumunia 9.2 71 64 66 93 466 483 479 489 48
Romania
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Tablica 3.2.1. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Unii
Europejskiej (dok.)
Table 3.2.1.  General government net lending/borrowing (surplus/deficit) and gross debt in the European Union (cont.)

Nadwyzka/deficyt sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych wg EDP
General government net lending/borrowing
according to EDP

Dtug sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych
General government debt

Kraje
Countries 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
w % PKB
in % of GDP
Stowacja 53 5,1 A7 52 53 584 602 577 556 593
Slovakia
Stowenia 77 46 30 26 09 802 748 727 684 760
Slovenia
Szwecja -3,2 -0,2 1,0 -0,8 -1.5 404 36,9 338 316 3355
Sweden
Wegry 75 71 62 67 49 787 762 739 730 735
Hungary
Wiochy 94 -89 81 72 34 1554 1458 1383 1346 1353
Italy

Zrédto: dane Eurostatu z 22.04.2025 .
Source: Eurostat data of 22.04.2025.

Sytuacja fiskalna w UE i Polsce w dtugim okresie ze szczegélnym uwzlednieniem czasu
kryzysu gospodarczego w latach 2008-2009 oraz pandemii COVID-19

Fiscal positions in the EU and Poland in the long term with particular regard to the economic crisis in
2008-2009 and the COVID-19 pandemic

Od roku 2020 w wyniku kryzysu gospodarczego w Unii Europejskiej oraz w Polsce odnotowano znaczne
pogorszenie sie stanu finanséw publicznych mierzonych wskaznikami salda oraz dtugu sektora insty-
tucji rzadowych i samorzadowych poréwnywalne z pogorszeniem obserwowanym w 2009 r. Nalezy
zaznaczy¢, ze najbardziej gwattowne zmiany w obszarze deficytu oraz dtugu odnotowano w pierwszym
roku kryzysu pandemicznego. W kolejnym roku jego skutki okazaty sie nizsze, a poprawa (odbicie) na-
stapita szybko. W latach 2022-2024 mamy w Polsce do czynienia z szybkim pogarszaniem sie wyniku
finanséw publicznych. Widoczne jest réwniez powazne pogorszenie sie relacji dtugu publicznego do
PKB w analizowanych latach (szczegdlnie wysokie w 2024 r., gdzie na poprawe tej relacji nie wptywata
juz wysoka inflacja z czym mielisSmy do czynienia w 2022 r.). W UE w 2024 r. poziom deficytu pozostawat
podobny jak w roku poprzedzajacym, ale dalej na relatywnie wysokim poziomie.

145



CHAPTER 3. PUBLIC FINANCES

Wykres 3.2.2.  Saldo (nadwyzka/deficyt) (lewa o$) i dlug (prawa os) sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych w Unii Europejskiej (UE) i w Polsce w latach
2000-2024
Chart3.2.2.  General government net lending/borrowing (surplus/deficit) (left axis) and gross
debt (right axis) in the European Union (UE) and Poland in the years 2000-2024
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu z 22.04.2025 r.
Source: own contribution based on Eurostat data of 22.04.2025.
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3.3. Finanse Publiczne w Polsce
3.3. Public finance in Poland

Prezentowany opis stanu finanséw publicznych w Polsce odnoszony jest do najwazniejszych wskaznikéw
zarzadzania w tym obszarze, przedstawiony w sposéb dualny: zaréwno wedtug metodyki europejskiej,
jak i metodyki krajowej. Podrozdziat Wyniki sektora publicznego (metodyka unijna ESA) przedstawia
dane sektora instytucji rzadowych i samorzadowych liczone zgodnie z zasadami Europejskiego Systemu
Rachunkéw Narodowych European System of national and regional Accounts (ESA2010) w ujeciu proce-
dury nadmiernego deficytu EDP.

Z kolei w podrozdziale Sektor finanséw publicznych opisano ksztattowanie sie gtéwnych komponentéw
tego obszaru wedtug metodyki krajowej, w tym: budzetu panstwa i budzetu srodkéw europejskich, bu-
dzetéw jednostek samorzadu terytorialnego oraz funduszy celowych. W tej czesci ujeto réwniez procesy
zwigzane z zarzadzaniem dtugiem publicznym. W podrozdziale tym wielkosci zostaty podane zgodnie
z metodyka krajowa.

Wyniki sektora publicznego (metodyka unijna ESA)
Results for the public sector (EU’S ESA methodology)

Tablica 3.3.1.
Table 3.3.1.

W podrozdziale zaprezentowano wytacznie wyniki dla salda sektora publicznego zgodne z miarg europejska
EDP (Excessive Deficit Procedure). Jest to takze wynikiem przyjetej w 2021 r. zmiany w ustawie o finansach
publicznych?, ktéra zniesiony zostat obowiazek opracowania zestawienia dochodéw i wydatkéw sektora
finanséw publicznych wedtug metodyki krajowe;j.

Nadwyzka/deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (EDP) w Polsce
General government net lending/borrowing according to Excessive Deficit Procedure (EDP) in Poland

Wyszczegdlnienie

) . 2020 2021 2022 2023 2024
Specification
EDP w mld zt
EDP in bn PLN -161,7 -46,5% -106,6* -180,1* -239,8*
% PKB
% of GDP 6.9 17 34 53 -6,6%

Zrédto: dane MF, GUS, Eurostat, kwiecier 2025.
Source: data of the Ministry of Finance, Statistics Poland, Eurostat, April 2025.

* Dane wg GUS. (2025). Komunikat dotyczacy deficytu i dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 r. Informacje
sygnalne, 22.04.2025 .

* Data after GUS. (2025). Komunikat dotyczacy deficytu i dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 r. Informacje
sygnalne, 22.04.2025.

W 2024 r. wartosc¢ dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wyliczona zgodnie z metodologig
EDP wyniosta 2 011,8 mld zt, osiagajac 55,3% PKB. W poréwnaniu z 2023 r. nastapit wzrost zadtuzenia,
zaréwno liczony w wartosciach nominalnych (o 320,6 mld zt), jak i w relacji do PKB (wzrost o 5,8 p. proc.).

Wzrosty o analogicznym charakterze wystapity w zadtuzeniu sektora publicznego w 2024 r. (przyp. pan-
stwowy dtug publiczny”) liczonym wedtug metodyki krajowej. Podniosto sie ono zaréwno w ujeciu wartosci
nominalnej, jak i w proporcji do produktu krajowego brutto. Panstwowy dtug publiczny wyniést bowiem
1629,3 mld zt, co stanowito 44,3% PKB, a zatem o 5,4 p. proc. wiecej nizw 2023 r.

70 Na mocy ustawy z dnia 11 sierpnia 2021 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektdrych innych ustaw (Dz. U.
22021 r. poz. 1535) zmieniony zostat art. 182 ust. 3 pkt 1 ustawy o finansach publicznych.
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Tablica 3.3.2.

Table 3.3.2.

Panstwowy ditug publiczny (PDP) oraz dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
wedtug EDP w Polsce

State public debt (SPD) and general government debt according to Excessive Deficit Procedure (EDP)
in Poland

Wyszczegélnienie
Specification

PDP w mld zt
sPD in bn PLN 1111,8 1148,6 1209,5 1328,1 1629,3

2020 2021 2022 2023 2024

% PKB
% of GDP

EDP w mld zt
EDP in bn PLN

47,6 43,7 39,3 38,9 44,3

1337,0 1411,0 1512,8% 1691,2* 2011,8

% PKB .
% of GDP 57,2 53,0 48,8 49,5 55,3
* Dane zaktualizowane wg GUS. (2025). Komunikat dotyczacy deficytu i dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 .
Informacje sygnalne, 22.04.2025 .

Zrédto: dane MF, GUS, Eurostat, kwiecien 2025.

* Data revised after GUS. (2025). Komunikat dotyczacy deficytu i dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 r. Infor-
macje sygnalne, 22.04.2025.

Source: data of the Ministry of Finance, Statistics Poland, Eurostat. April 2025.

Metodyka krajowa sektora finansow publicznych
Domestic methodology of the public finance sector
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Wazny element wptywajacy na ksztattowanie sie deficytu i zadtuzenia panstwa stanowia zagadnienia regut
fiskalnych. Zapisane sq one w ustawie o finansach publicznych oraz Konstytucji RP i opierajg sie na meto-
dologii krajowej. Jednoczesnie majg one wdrazac zasady unijne w ramach polskiego systemu finanséw
publicznych. Gtéwne reguty fiskalne dla catego sektora finanséw publicznych to:

e reguta konstytucyjna, ustalajaca limit parnstwowego dtugu publicznego, oznaczajaca zakaz zaciggania
pozyczek, udzielania gwarancji i poreczen finansowych, ktére skutkowatyby przekroczeniem przez
panstwowy dtug publiczny 60% wartosci rocznego PKB;

e stabilizujaca reguta wydatkowa (SRW), zgodnie z ktérg kwota wydatkéw sektora finanséw publicznych
powinna by¢ nie wyzsza niz suma wydatkéw z ubiegtego roku, skorygowana o szereg elementéw, w tym
inflacje, Sredniookresowg dynamike PKB oraz prognozowane finansowe skutki dziatan dyskrecjonalnych.

Na okres pandemii (2020-2023) Komisja Europejska wprowadzita ogélng klauzule wyjscia GEC (General
Escape Clause), umozliwiajaca czasowe odejécie od unijnych regutfiskalnych oraz dajaca wieksza elastycznosc
panstwom cztonkowskim w reagowaniu na pojawiajace sie szoki. W efekcie dostosowaniu ulegata 6wczesnie
takze polska SRW. W 2024 r. nastapit powrét do standardowych regut fiskalnych w UE, zgodnie z ktérymi
minimalny poziom poprawy wyniku strukturalnego (wysitku fiskalnego) powinien wynosi¢ 0,5% PKB. SRW
w dotychczasowej postaci prowadzitaby do znacznie gtebszej konsolidacji niz ta, ktéra jest wymagana w re-
gutach unijnych, czego konsekwencjami bytoby zagrozenie dla stabilnosci makroekonomicznej gospodarki.
Przeciwdziatanie owemu zagrozeniu znalazto odzwierciedlenie w ustawie z dnia 13 lipca 2023 r. o0 zmianie
ustawy o finansach publicznych oraz niektérych innych ustaw gdzie wprowadzono pewne modyfikacje w SRW.

Przede wszystkim zastgpiono dotychczasowy mechanizm korekty w ustawie o finansach publicznych me-
chanizmem korygujacym nadmierng nieréwnowage finanséw publicznych, aktywowanym w przypadku,
gdy najbardziej aktualna prognoza Komisji Europejskiej wskazywataby na przekroczenie wartosci refe-
rencyjnej dla wyniku sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (-3% PKB) lub dtugu publicznego wg
ESA2010 (60% PKB). Dodatkowo, analogicznie do podejscia stosowanego w regutach UE, w ktérych punktem
odniesienia jest ostatni rok stosowania klauzuli wyjscia GEC, tj. rok 2023, kwota wydatkéw stanowigca podstawe
do obliczenia SRW na rok 2024 zostata powigzana’' z poziomem wydatkéw podmiotéw objetych SRW w 2023 .

71 Rada Ministréw. (2023). Ustawa budzetowa na rok 2024, uzasadnienie, wrzesien 2023. s. 5.
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I

Sektor finansow publicznych
Public finance sector

Uwarunkowania makroekonomiczne i cele budzetowe polityki panstwa
Macroeconomic conditions and budgetary objectives of state policy

W 2024 r. wobec sektora finanséw publicznych Polski nasilaty sie wyzwania wydatkowe zwigzane z wewnetrz-
nymi i zewnetrznymi skutkami wojny Rosji z Ukraing, rozpoczetej w lutym 2022 r. Z tej przyczyny wystapit
w 2024 r. wzrost wydatkéw inwestycyjnych finansowanych ze srodkéw krajowych (wzrost nominalny o ok. 10%
r/r), ktére w relacji do PKB osiagnety poziom 4,3%. Na wzrost inwestycji wptynat gtéwnie wzrost wartosci
dostaw sprzetu wojskowego - efekt realizacji programoéw nakierowanych na modernizacje sit zbrojnych”

W 2024 r. kontynuowane byty tez dziatania nakierowane na pomoc i wsparcie dla obywateli Ukrainy, finan-
sowane przede wszystkim przez Fundusz Pomocy utworzony na mocy ustawy’. Ze srodkéw Funduszu
finansowane byly przede wszystkim zadania realizowane i koordynowane przez ministra wtasciwego do
spraw wewnetrznych, Swiadczenia spoteczne przyznane obywatelom Ukrainy przebywajacym legalnie
na terenie RP czy srodki na sfinansowanie swiadczen opieki zdrowotnej (kierowane do NFZ) oraz $rodki
wspierajace jednostki samorzadu terytorialnego w sferze wychowania przedszkolnego, dzialania szkét
i placéwek czy dowozenia uczniéw.

Deficyt finanséw publicznych rést réwniez z uwagi na inne wydatki podyktowane zjawiskami wewnetrznymi:
wzrost wydatkéw ujawnit sie w kategorii Swiadczen socjalnych, na co miata wptyw wysoka waloryzacja rent
i emerytur 12,12% (od 1 marca 2024 r.) oraz podniesienie $wiadczenia wychowawczego z 500 zt na 800 zt
miesiecznie na dziecko — od 1 stycznia 2024. Druga kategorig wydatkowa o wysokim wzroscie stanowity
wynagrodzenia. Zgodnie z ustawa budzetowa na 2024 r. podwyzszone zostaty wynagrodzenia nauczycieli
0 30% (nauczycieli poczatkujacych o 33%) oraz wynagrodzenia w panstwowej sferze budzetowej o 20%.
Wzrost wydatkéw w 2024 r. wynikat réwniez ze z naktadéw zwigzanych z powodzig w potudniowo-za-
chodniej Polsce.

Plany wydatkowe w znowelizowanej ustawie budzetowej uwzgledniaty takze zmniejszenie dochodéw
budzetu panstwa: z podatku od oséb fizycznych (PIT) bedace skutkiem decyzji o jednorazowym przekaza-
niu z budzetu panstwa jednostkom samorzadu terytorialnego dodatkowych ponad 8,2 miliardéw ztotych
z tytutu udziatu w dochodach z PIT, a takze uzupetnienia subwencji ogélnej dla budzetéw JST w kwocie
1,8 mld zt. Zmniejszenie dochodéw jakie przyjeto w nowelizacji dotyczyto takze podatku VAT. Wigzato sie
to z czynnikami o charakterze nominalnym, tj. juz w tym momencie oczekiwaniem znaczaco nizszej inflacji
w poréwnaniu z pierwotnymi zatozeniami budzetu i nizszym nominalnym wzrostem spozycia prywatnego;
dla podatku CIT odnotowano za$ mniej korzystne dla budzetu saldo koricowego rozliczenia podatku za 2023 .

Na wptywy budzetu panstwa z tytutu podatku dochodowego od o0séb fizycznych, prawnych oraz VAT
w 2024 r. wptyneto rowniez przesuniecie terminu pfatnosci podatku dla podatnikéw dotknietych skutkami
powodzi, ktéra we wrzesniu 2024 r. dotkneta potudniowo-zachodnie tereny Polski.

W 2024 r. bezposrednie skutki pandemii w finansach publicznych tracity na znaczeniu. Istotny spadek
wydatkéw miat miejsce w kategorii dotacje (dla przedsiebiorcéw), co wynikam.in. z ograniczenia dzia-
tan ostonowych tagodzacych wzrost cen nosnikéw energii. W latach 2022-2023 w zwiazku z pandemia
COVID-19 oraz wysoka inflacja wystepowat w owej kategorii wydatkowej bezprecedensowy wzrost. Stan
pandemii COVID-19, byt odwotany juz 15 maja 2022, ale jeszcze do potowy 2023 r. trwat mniej restrykcyjny
stan zagrozenia epidemicznego. W pierwszym kwartate 2024 r. odwotywano ostatnie zasady uzasadnio-
nych epidemia tarcz antykryzysowych. Odbudowywaty sie te branze ktére najbardziej ucierpiaty, takie jak
np. turystyka, hotelarstwo czy gastronomia.

72 Rada Ministréw. (2025). Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 ., oméwienie,
s.22.

73 Dz.U. 2022 poz. 583. Ustawa z dnia 12 marca 2022 r. o pomocy obywatelom Ukrainy w zwiazku z konfliktem zbrojnym na tery-
torium tego panstwa.
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Table 3.3.3.

W znowelizowanej ustawie budzetowej na 2024 r. przyjeto’® prognoze dochodéw budzetu panstwa
w kwocie 626,1 mld zt (przed nowelizacjg przyjmowano 682,4 mld zt), nieprzekraczalny limit wydatkéw
budzetu panstwa pozostat bez zmian na poziomie 866,4 mld zt, deficyt budzetu panstwa w wysokosci nie
wiekszej niz 240,3 mld zt (pierwotnie 184 mld zt). Deficyt sektora finanséw publicznych (wedtug metodo-
logii UE) zaplanowano na poziomie ok. 4,5% PKB, za$ dtug sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych
(wedtug tej metodologii) na poziomie 53,9% PKB. Na rok 2024 przyjeto: nominalny wzrost PKB na poziomie
6,8%, czyli nizszy o 2,7 p.proc. od wskaznika ktéry zakfadata prognoza do pierwotnego budzetu (9,5%);
nominalny wzrost spozycia prywatnego prognozowano na poziomie 8,0%, gdy poprzednio zaktadano go
w wysokosci 10,2%. Prognoza inflacji w ujeciu Sredniorocznym zostata ustalona na poziomie 3,7% wobec
zatozen pierwotnych na poziomie 6,6%.

Perspektywy sytuacji makroekonomicznej dla 2024 r. ulegty w wiekszosci pogorszeniu, z punktu widzenia
strony dochodowej budzetu panstwa i catego sektora publicznego, w stosunku do ustawy budzetowej,
ktéra zostata uchwalona na poczatku roku. Pojawita sie takze wieksza potrzeba wsparcia finansowego
dla samorzadéw. Zmiany dotyczace podatku PIT, wprowadzone w latach 2019-2022 m.in. przez reformy
Polskiego tadu, spowodowaty znaczne podniesienie granic limitéw podatkowych, a przez to ubytek w do-
chodach samorzadoéw. Niekorzystnie na finanse JST oddziatywata w samorzadach Polski potudniowej takze
powddz, ktdra wystapita we wrzesniu 2024 r. Rzad nowelizujgc ustawe budzetowa na rok 2024 nie zmienit
tacznej kwoty wydatkéw. Dokonano natomiast przesunie¢ pomiedzy niektorymi cze$ciami budzetowymi,
co umozliwito m.in. zwiekszenie srodkéw o 1,2 mld zt na dotacje dla NFZ, w celu sfinansowania w 2024 r.
niezbednych Swiadczen opieki zdrowotnej.

Uwarunkowania makroekonomiczne znowelizowanej ustawy budzetowej w 2024 r.
Macroeconomic conditions of the amended budget act in 2024

Wyszczegdlnienie Prognoza** Wykonanie
Specification Forecast** Execution

Realny wzrost PKB w %
Real GDP growth in % 31 29
Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych w %
Price index of consumer goods and services in % 37 36
Spozycie w ujeciu realnym w % 4 43
Consumption in real terms in % 8 '
Zmiana przecietnego zatrudnienia w gospodarce narodowej * w %
Change in average employment in the national economy * in % 0.0 00
Zmiana przecietnego wynagrodzenia brutto w gospodarce narodowe;j w %
Change in average gross wages and salaries in the national economy in % 125 137
Stopa bezrobocia rejestrowanego w %
Registered unemployment rate in % 50 51
Kurs walutowy (Sredni w roku): EUR/PLN w zt
Exchange rate (average in a year): EUR/PLN in PLN 430 431

* Bez jednostek o liczbie pracujacych ponizej 10 osob.

**Wykorzystano dane ze scenariusza makroekonomicznego na 2024 r. do ustawy budzetowej 20257
Zrodto: dane MF, GUS, NBP, 27.06.2025 r.

* Excluding businesses employing less than 10 workers.

**The data from macroeconomic scenario 2024 for bugdet act 2025 have been used

Source: data of Ministry of Finance, Statistics Poland, National Bank of Poland, 27.06.2025.

74 Skorygowano tym samym wytyczne ustawy budzetowej w jej wersji pierwotnej (Dz.U. 2024 poz. 122. Ustawa budzetowa na
rok 2024 z dnia 18 stycznia 2024 r.). Nowelizacja zatozen budzetowych kraju zostata uchwalona w czwartym kwartale roku
2024 (Dz.U. 2024 poz. 1754. Ustawa z dnia 8 listopada 2024 r. o zmianie ustawy budzetowej na rok 2024).

75 Rada Ministréw. (2025). Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r., oméwienie,
s. 460.
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Budzet panstwa

State budget

Tablica 3.3.4.
Table 3.3.4.

Dochody
Revenue

W 2024 r. dochody budzetu panstwa wyniosty 623,2 mld zt i byly o0 2,8 mld zt nizsze od prognozy zawartej
w znowelizowanej ustawie budzetowej (pierwotna prognoza ze stycznia 2024 r. przewidywata dochody
w kwocie 682,4 mld zt). Wydatki budzetu panstwa zostaty zrealizowane w wysokosci 834,2 mld zt, czyli w kwo-
cie nizszej 0 32,2 mld zt od planu. Wynik budzetu panstwa uksztattowat sie na poziomie minus 211,0 mld zt
(plan ze stycznia 2024 wskazywat na 184 mld zt). Deficyt éw byt mniejszy 0 29,3 mld zt od nieprzekraczalnej
wartosci deficytu 240,3 mld zt przyjetej w znowelizowanej ustawie budzetowej na rok 2024.

Budzet panstwa
State budget

Wyszczegodlnienie 2022 2023 2024
Specification
a - ustawa budzetowa (po nowelizacji)
Budget Act (amended) w mld z
b - wykonanie in bn PLN 2023 =100
execution
Dochody a 491,9 601,4 626,1 .
Revenue b 504,8 574,0 623,2 108,6
Wydatki a 521,8 693,4 866,4 .
Expenditure b 517,4 659,6 834,2 126,5
Wynik a -29,9 -92,0 -240,3 .
Result b -12,6 -85,6 -211,0 246,4

Zrodto: dane MF, 27.06.2025 .
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Warto$¢ dochoddéw panstwa w 2024 r. wyniosta 623,2 mld zt i w poréwnaniu do 2023 r. wzrosta o 8,6%.
Najwieksza cze$¢ dochoddw, tj. 89,2% (88,3% w roku 2023) stanowity dochody podatkowe, w kwocie
555,9 mld zt. Gtéwnym Zrédtem dochodéw podatkowych budzetu panstwa byt podatek od towaréw i ustug
(VAT). Dochody z tego tytutu w 2024 r. wyniosty 287,7 mld zt i stanowity 46,2% ogétu dochoddéw panstwa.
W3réd podatkéw posrednich drugim co do wielkosci Zrédtem dochodéw budzetu panstwa byt podatek
akcyzowy w kwocie 90,3 mld zt, ktérego udziat w dochodach ogétem wynidst 14,5%. Podatek dochodowy
od 0s6b fizycznych (PIT), oraz podatek dochodowy od oséb prawnych (CIT) stanowity w 2024 r. kolejne
15,7% oraz 9,7% ogotu dochodéw budzetu panstwa i wyniosty odpowiednio 97,6 mld zt oraz 60,2 mlid zt.
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Tablica 3.3.5. Dochody budzetu panstwa?
Table 3.3.5.  Revenue of the state budget®

Wyszczeg6lnienie 2022 2023 2024
Specification
a - ustawa budzetowa (po nowelizacji)
Budget Act (amended) w mld zt _
b — wykonanie in bn PLN AT
execution
Dochody ogétem a 491,9 601,4 626,1 .
Total revenue b 504,8 574,0 623,2 108,6
Dochody podatkowe i niepodatkowe a 489,1 597,6 622,2 .
Tax and non-tax revenue b 502,2 570,6 620,9 108,8
Dochody podatkowe a 453,8 536,8 559,6 .
Tax revenue b 465,5 506,9 555,9 109,7
Podatki posrednie a 319,8 361,2 388,8 .
Indirect taxes b 314,1 333,5 383,3 114,9
Podatek od towaréw i ustug (VAT) a 2374 2729 293,5 .
Value added tax (VAT) b 2304 2443 287,7 117,8
Podatek akcyzowy a 79,1 83,8 90,3 .
Excise tax b 79,8 84,8 90,3 106,5
Podatek od gier a 33 4,5 50 .
Game tax b 3,9 4,5 53 117,7
Podatek dochodowy (CIT) a 53,9 77,6 58,6 .
Corporate income tax (CIT) b 70,1 67,9 60,2 88,7
Podatek dochodowy (PIT) a 69,4 83,6 97,7 .
Personal income tax (PIT) b 68,1 91,7 97,6 106,5
Podatek od wydobycia niektérych kopalin a 26 4,6 39 .
Tax on mining some minerals b 3,8 3,9 4,0 103,1
Podatek od niektérych instytucji finansowych  a 54 6,0 6,3 .
Tax from some financial institutions b 6,1 5,9 6,4 109,0
Dochody niepodatkowe a 35,3 60,8 62,5 .
Non-tax revenues b 36,8 63,7 64,9 101,9
Dywidendy i wptaty z zysku a 0,9 34 54 .
Dividends and payments from profit b 1,7 3,0 54 180,3
Clo a 6,3 9,2 6,8 .
Duty b 8,3 6,2 6,8 105,4
Dochody panstwowych jednostek a 23,8 44,4 45,3 .
budzetowych i inne dochody niepodatkowe b 22,5 50,9 47,7 110,7
Revenues of state budgetary units and other
non-tax revenues
Whptaty JST a 3,5 3,7 5,0 .
LGUs payments b 35 3,7 50 1354
Wptaty z zysku NBP? a 0,8 0 0
Payments from NBP profit® b 0,8 0 0
Srodki z Unii Europejskiej i innych zrodet a 2,8 3,8 39 .
niepodlegajace zwrotowi b 2,6 34 2,4 70,0

Funds from the European Union and other
sources not refundable

2 Zestawienie obejmuje najwazniejsze kategorie dochodowe. Petne zestawienie i analiza dochodéw budzetu panstwa znajduja sie
w: Rada Ministréw. (2025). Sprawozdanie z wykonania budzetu paristwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r., oméwienie, s. 49.
> W roku 2023 NBP wykazat straty wartosci 20,8 mid zt.

Zrédto: dane MF, NBP, 27.06.2025 1.

2The list includes the most important income categories. A complete list and analysis of the state budget revenues can be found
in: Rada Ministréw. (2025). Report on the implementation of the state budget for the period from 1 January to 31 December 2024,
Overview (in Polish), p. 49.

®In 2023 National Bank of Poland showed losses at the value of 20.8 bin PLN.

Source: data of the Ministry of Finance, National Bank of Poland, 27.06.2025.
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Wykres 3.3.1.
Chart 3.3.1.

Wydatki
Expenditure

W 2024 r. udziat dochodéw podatkowych w budzecie paristwa wzrést o 0,9 pkt proc., a jednoczesnie
dochodéw niepodatkowych spadt o ok. 0,7 pkt proc. Dochody niepodatkowe panstwa osiggnety wartos¢
64,9 mld, zt co stanowito 10,4% ogétu dochodéw budzetu.

Struktura dochodéw budzetu panstwa
State budget income structure

|

2024 46,2 14,5

2023 42,6 14,8

2022 45,6 15,8

2021 43,6 15,3

2020 44,0 17,1

\ \
0 20 40 60 80 100%

Podatek VAT Podatek akcyzowy - Podatek CIT
VAT tax Excise tax CIT tax
Podatek PIT Pozostate dochody podatkowe Dochody niepodatkowe
PIT tax - Other tax income - Non-tax revenues

- Srodki z UE i in. zrédet niepodlegajace zwrotowi
EU funds and others non-refundable sources

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych MF, 27.06.2025 r.
Source: own contribution based on data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Warto$¢ wydatkéw budzetu panistwa w 2024 r. ogétem wyniosta 834,2 mld zt i w poréwnaniu z rokiem
poprzednim wzrosta nominalnie o 26,5%. Najwieksza czes¢ wydatkéw budzetu panstwa zostata przezna-
czona na dotacje i subwencje (43,5%), ktére osiagnety kwote 366,5 mid zt (292,8 mld zt rok wczesdniej).

Inna waznga kategorie wydatkowa w budzecie panstwa w 2024 r. stanowity wydatki biezace jednostek
budzetowych o wartosci 144,6 mld zt (17,3% catosci wydatkow) oraz wydatki na obstuge dtugu Skarbu
Panstwa, ktére wyniosty 65,8 mld zt (7,9%). Wydatki majatkowe w 2024 r. osiagnety wysokos¢ 71,9 mid zt
(8,6%), tym samym, w przeciwienstwie do 2023 r. przewyzszajac kwoty obstugi dtugu SP. Jednoczesnie
wartos¢ wydatkdéw na wspétfinansowanie projektow z udziatem srodkéw UE spadta do 9,5 mld zt, co sta-
nowito 1,1% ogétu wydatkéw budzetu panistwa.
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Tablica 3.3.6. Wydatki budzetu panstwa wedtug grup ekonomicznych
Table 3.3.6.  Expenditure of the state budget according to economic groups

Wyszczegoélnienie 2022 2023 2024
Specification

a - ustawa budzetowa (po nowelizacji)

b — wykonanie w mld zt

a - Budget Act (amended) in bn PLN 2023=100

b - execution

Ogotem a 521,8 6934 866,4 .
Total b 5174 659,6 834,2 126,5

Dotacje i subwencje a 257,9 303,8 380,9 .
Grants and subventions b 256,1 292,8 366,5 125,2
Swiadczenia na rzecz oséb fizycznych a 59,2 81,7 145,6 .
Benefits for natural persons b 59,0 81,3 142,7 175,5
Wydatki biezace jednostek budzetowych a 101,2 130,8 149,1 .
Current expenditure of budgetary units b 100,3 122,5 144,6 118,0
Wydatki majatkowe a 25,7 64,0 75,6 .
Property expenditure b 25,2 59,1 71,9 121,7
Wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa a 32,8 62,0 66,5 .
Expenditure for servicing the Treasury debt b 32,7 61,7 65,8 106,6
Srodki wtasne Unii Europejskiej a 34,4 34,9 33,9 .
Own funds of the European Union b 34,3 30,3 332 109,6
Wspotfinansowanie projektéw z udziatem a 10,6 16,1 14,7

srodkow Unii Europejskiej” b 9,8 11,9 9,5 79,8
Projects co-financed with the European
Union funds’

“ Obejmuje wydatki budzetu panstwa na realizacje projektéw wspétfinansowanych z udziatem srodkéw pochodzacych z budzetu UE
oraz ze $rodkéw pomocy bezzwrotnej.

Zrédto: dane MF, 27.06.2025 r.

*Include state budget expenditures on the projects implementation co-financed with funds from the EU budget and non-repayable aid.
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.
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Wykres 3.3.2.  Struktura wydatkow budzetu panstwa wedtug grup ekonomicznych
Chart3.3.2.  Structure of the state budget expenditure by economic groups

\ \
2024 43,9 17,1
2023 44,4 12,3
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2020 58,7
\ \
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z udziatem $rodkéw UE
Projects co-financed with the EU funds

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych MF, 27.06.2025 r.
Source: own contribution based on data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Budzet srodkow europejskich
The budget of European Union funds

Zgodnie z art. 117 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych budzet srodkéw euro-
pejskich jest rocznym planem dochodéw i podlegajacych refundacji wydatkéw, przeznaczonych na
realizacje programéw finansowanych z udziatem $rodkéw europejskich. Srodki te sg przekazywane
w ramach funduszy strukturalnych, Funduszu Spoéjnosci, Funduszu na rzecz Sprawiedliwej Transformacji,
Europejskiego Funduszu Rybackiego, Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego, Europejskiego
Funduszu Morskiego, Rybackiego i Akwakultury, Norweskiego Mechanizmu Finansowego, Mechanizmu
Finansowego Europejskiego Obszaru Gospodarczego, Szwajcarsko-Polskiego Programu Wspétpracy,
wspolnej polityki rolnej, Europejskiego Funduszu Pomocy Najbardziej Potrzebujacym, Europejskiego
Funduszu Spotecznego Plus, Instrumentu ,taczac Europe” (Connecting Europe Facility). Srodki te po-
chodza z perspektywy finansowej 2007-2013 (Matopolskiego Regionalnego Programu Operacyjnego,
Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko, Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka),
perspektywy finansowej 2014-2020 (16 Regionalnych Programéw Operacyjnych, Programu Operacyjnego
Polska Cyfrowa, Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj, Programu Operacyjnego Infrastruktura
i Srodowisko, Programu Operacyjnego Wiedza Edukacja Rozwdj, Programu Operacyjnego Polska
Wschodnia, Programu Operacyjnego Rybactwo i Morze, Programu Operacyjnego Pomoc Zywnosciowa,
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Instrumentu ,£aczac Europe”), Mechanizmu Finansowego EOG 2014-2021, Norweskiego Mechanizmu
Finansowego 2014-2021, Wspolnej Polityki Rolnej, Perspektywy finansowej 2021-20277¢.

Dochody budzetu srodkéw europejskich w 2024 r. zostaty zrealizowane w kwocie 53,7 mld zt (60,9% planu),
wydatki wyniosty 65,3 mld zt (54,1% planu), przez co budzet srodkéw europejskich zamknat sie deficytem
na poziomie 11,5 mid zt.

Dochody i wydatki budzetu srodkéw europejskich zostaty wykonane na poziomie nizszym od przewidywa-
nego. Nie zostaty zrealizowane dochody i wydatki srodkéw pochodzacych z europejskiego Instrumentu na
rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci (odbudowy po COVID-19, Krajowego Planu Odbudowy - KPO,
ale takze wspomagania alternatywnej polityki energetycznej wprowadzanej m.in. w zwigzku z agresja Rosji
na Ukraine). Nizsze od planu wykonanie czesci grantowej Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania
Odpornosci byto spowodowane zgtaszaniem nizszych kwot zapotrzebowania finansowego przez bene-
ficjentow KPO”’.

Budzet srodkéw europejskich
The budget of European Union funds

Wyszczegoélnienie 2022 2023 2024
Specification

a - ustawa budzetowa*

b - wykonanie wmid zt 2023=100

a - Budget Act* inbn PLN

b — execution
Dochody a 85,9 107,0 88,2 X
Revenue b 72,7 76,1 53,7 70,6
Wydatki a 96,2 123,2 120,7 X
Expenditure b 74,1 751 65,3 87,0
Deficyt /Nadwyzka a -10,2 -16,2 -32,5 X
Deficit/Surplus b -14 1,0 -11,5 X

*W omawianych latach budzet srodkéw europejskich nie ulegat nowelizacji.
Zrodto: dane MF, 27.06.2025 r.

* In the years presented EU funds budget has been unamended.

Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Finanse panstwowych funduszy celowych
Finances of state appropriated funds
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Najwieksza cze$¢ przychoddw panstwowych funduszy celowych’® stanowity sktadki na ubezpieczenie spo-
teczne oraz dotacje. Przychody panstwowych funduszy celowych w 2024 r. wyniosty 534,1 mld zt, z czego
95,5 mld zt stanowity dotacje z budzetu panstwa. taczne koszty funduszy uksztattowaly sie na poziomie
509,4 mld zt. Podobnie jak w poprzednich latach najwiekszym skfadnikiem panstwowych funduszy celo-
wych byty przychody zwigzane z ubezpieczeniami spotecznymi (456,6 mld zt) - tj. Fundusz Ubezpieczen
Spotecznych (FUS) oraz Fundusz Emerytalno-Rentowy. Gtéwny kierunek wydatkéw FUS stanowity wyptaty
pracowniczych emerytur i rent oraz pozostatych swiadczen, tj. zasitkéw chorobowych, macierzynskich
i pogrzebowych.

76  Rada Ministréw. (2025). Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 ., oméwienie,
s.271

77 tamze,s.274

78 Panstwowy fundusz celowy jest to wyodrebniony rachunek bankowy, ktérym dysponuje minister wskazany w ustawie
tworzacej fundusz lub inny wskazany organ (art. 29 ustawy o finansach publicznych). Panstwowe fundusze celowe nie
posiadaja osobowosci prawnej. Przychody funduszy, obok ich przychodéw wtasnych, obejmuja dotacje z budzetu paristwa,
zas koszty moga byc¢ ponoszone tylko do wysokosci posiadanych srodkéw finansowych, do ktérych zalicza sie biezace
przychody wraz z dotacjami z budzetu paristwa oraz pozostatosci srodkéw z okreséw poprzednich.
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|
Tablica 3.3.8. Przychody i koszty wybranych panstwowych funduszy celowych
Table 3.3.8. Revenues and costs of selected state appropriated funds
Wyszczeg6lnienie 2022 2023 2024
Specification
a - przychody (wraz z dotacja z budzetu panstwa)
revenues (along with subsidies from the state budget)
b - dotacja z budzetu panstwa W mld zt
grant from the state budget in bn PLN
c - koszty
costs
Panstwowe fundusze celowe ogétem a 405,6 4772 5341
Total state targeted funds b 62,3 794 95,5
C 431,3 490,2 509,2
Fundusze zwiazane z ubezpieczeniami spotecznymi a 336,9 394,6 456,6
Funds related to social insurance b 58,9 75,4 91,5
c 335,0 393,7 449,8
w tym:
of which:
Fundusz Ubezpieczen Spotecznych**** a 312,7 366,4 425,0
Social Insurance Fund**** b 38,7 51,7 64,7
c 310,9 365,3 418,1
Fundusz Emerytalno-Rentowy a 21,4 24,9 27,0
Pension Fund b 18,7 21,9 24,8
[« 21,3 25,0 28,0
Fundusze zwigzane z zadaniami socjalnymi panstwa a 339 44,8 40,7
Funds related to social objectives of the state b 33 3.8 38
c 54,1 62,1 31,7
w tym:
of which:
Fundusz Solidarnosciowy a 17,4 24,7 19,0
Solidarity Fund b 2,6 2,6 2,6
c 323 452 11,0
Fundusz Pracy a 89 10,4 11,4
Labour Fund b 0,0 0,0 0,0
c 14,9 9,0 1,0
Panstwowy Fundusz Rehabilitacji Oséb a 71 8,5 9,1
Niepetnosprawnych b 0,7 1.1 11
State Fund for the Rehabilitation of the Disabled C 6,6 7,6 8,6
Fundusze zwiazane z prywatyzacja a 5,6 0,7 4,1
Funds related to privatization b 0,0 0,0 0,0
[« 71 0,3 11
Fundusze zwigzane z bezpieczernstwem* a 3,5 2,6 2,6
Funds related to security and defense of the country b 0,0 0,1 0,2
C 15,0 2,9 19
Fundusze zwiazane z kultura i kulturg fizyczna** a 1,6 24 1,9
Funds related to science, culture and physical education** b 0,2 0,1 0,1
C 1,5 19 1,5
Fundusze zwigzane ze zdrowiem*** a 4,1 4,3 44
Funds related to health*** b 0,0 0,0 0,0
C 21 24 34
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Tablica 3.3.8.

Table 3.3.8.

Przychody i koszty wybranych panstwowych funduszy celowych (dok.)
Revenues and costs of selected state appropriated funds (cont.)

Wyszczeg6lnienie 2022 2023 2024
Specification

a - przychody (wraz z dotacja z budzetu panstwa)
revenues (along with subsidies from the state budget)

b - dotacja z budzetu panstwa W mld zt
grant from the state budget in bn PLN
c - koszty
costs
Pozostate a 241 27,8 23,6
Other b 0,0 0,0 0,0
C 18,7 271 19,8
w tym:
of which:
Fundusz Réznicy Wyptaty Ceny a 9,5 17,4 14,2
Price Difference Payment Fund b 0,0 0,0 0,0
c 9,3 17,0 14,5
Fundusz Rekompensat Posrednich Kosztéw Emisji a 4,7 6,6 2,7
Indirect Emission Costs Compensation Fund b - 0,0 0,0
c 08 6,7 34

* Do 2022 jako Fundusze zwigzane z bezpieczerstwem i obronnoscia kraju

** Do 2022 jako Fundusze zwigzane z nauka, kulturg i kultura fizyczna

*** Przed 2023 fundusz dziatat w grupie Pozostate

**¥% FER — zarowno w przychodach, jak i kosztach, ujeto transfer sSrodkéw na swiadczenia zabiegowe i inne w kwocie 1,2 mld zt
Zrodto: dane MF, 27.06.2025 r.

* Until 2022 as Funds related to security and defense of the country

** Until 2022 as Funds related to science, culture and physical education

*** Before 2023 Fund operated in group of Other Funds

**¥% |n Pension Fund either revenues or costs include the transfer of funds for treatment and other services in the amount of PLN 1,2 billion
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Budzety agencji wykonawczych, instytucji gospodarki budzetowej oraz panstwowych
osob prawnych
Budgets of executive agencies, institutions of the budget economy and state legal persons
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W 2024 r. budzety agencji wykonawczych, instytucji gospodarki budzetowej oraz panstwowych oséb praw-
nych osiagnety facznie przychody w wysokosci 56,3 mld zt (49,4 mld zt w 2023 r.), przy kosztach rownych
47,4 mld zt (odpowiednio 48,9 mld zt). Najwiekszy udziat w tych kategoriach miaty w 2024 r. panstwowe
osoby prawne - 35,4 mld zt oraz agencje wykonawcze - 19,2 mld zt. Wynik finansowy brutto dla catej
grupy trzech rodzajéw jednostek byt w roku 2024 rekordowo wysoki: 8,9 mld zt (0,5 mld zt w 2023 r.), na
co gtéwnie wptyneta nadwyzka u panstwowych oséb prawnych (9,0 mlid zt).

Na wysoki wynik finansowy brutto panstwowych oséb prawnych ztozyto sie przede wszystkim uzyskanie
dobrego wyniku finansowego w Narodowym Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (lepszego
0 9.3 mld zt) oraz w Zakfadzie Ubezpieczen Spotecznych (lepszego o 0,7 mld zt). Uzyskanie dodatniego
wyniku finansowego spowodowane byto w gtéwnej mierze wyzszymi przychodami ze sprzedazy przez KE
uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych oraz obnizeniem kosztéw realizacji zadah NFOSIGW (m.in. po-
przez zawieszenie przyjmowania wnioskdéw programu,Czyste Powietrze”, ukierunkowane na podniesienie
jego transparentnosci i przeciwdziatanie naduzyciom) oraz nizszych kosztéw ustug obcych w ramach ZUS?.

79 Rada Ministréw. (2025). Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 ., oméwienie,
s.384.
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Tablica 3.3.9.

Table 3.3.9.

Budzety agencji wykonawczych, instytucji gospodarki budzetowej oraz panstwowych oséb

prawnych na 2024 r.

Budgets of executive agencies, institutions of the budget economy and state legal persons for 2024.

Wynik Wynik
Przychody Dotacja Koszt finansowy finansowy
wykonane z budzetu w konayne brutto brutto
Wyszczegdlnienie Revenues Grant from the Cost)g exacuted planowany zrealizowany
Specification executed budget Gross financial | Gross financial
result planned | result achieved
wmldzt inbnPLN
Ogétem 56,3 17,4 47,4 -1,4 8,9
Total
Agencje wykonawcze 19,2 12,4 19,3 -0,0 -0,1
Executive agencies
Instytucje gospodarki budzetowej 1,7 0,5 1,7 0,0 0,0
Institutions of the budget economy
Panstwowe osoby prawne 35,4 4,5 26,4 -1,4 9,0

State legal entities

Zrodto: dane MF, 27.06.2025 r.
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Budzety jednostek samorzadu terytorialnego
Budgets of local government units

Tablica 3.3.10.
Table 3.3.10.

W 2024 r. dochody jednostek samorzadu terytorialnego (JST) uksztattowaty sie na poziomie 431,4 mld zt.
Jednoczes$nie wydatki zostaty zrealizowane w wysokosci 432,2 mld zt. Wynikajacy stad deficyt w jednost-
kach samorzadu terytorialnego ogétem spadt do wyjatkowo niskiego poziomu 0,8 mld zt, w poréwnaniu
do wielomiliardowych deficytéw notowanych w latach 2022-2023. W stosunku do 2023 r. dochody JST

w 2024 r. wzrosty o 19,2%, natomiast wydatki w tym samym okresie podniosty sie 0 12,3%.

Na stabilizacje finanséw JST wptynat w 2024 r. wzrost udziatéw jednostek samorzadu terytorialnego w do-
chodach z PIT. Wynikat on z przekazania z budzetu panstwa jednorazowego dodatkowego udziatu w kwocie
ok. 8,2 mld zt w grudniu 2024 r., oraz rozliczenia korekty udziatéw za 2022 r. wzgledem faktycznego wyko-
nania, ktére zwiekszyto udziaty JST o ok. 1,6 mld zt. Wiasnie te dziatania przyczynity sie do podwyzszenia
dochoddéw JST z podatku PIT w 2024 r. wzgledem poprzedniego okresu rozliczeniowego.

Budzety jednostek samorzadu terytorialnego

Budgets of local government units

Wyszczegélnienie 2022 2023 2024
Specification
a - ustawa budzetowa (po zmianach)
a - Budget Act (amended) wmldzt 2023=100
b — wykonanie inbn PLN
b - execution
Dochody a 354,6 370,8 437,0 X
Revenue b 345,7 362,0 431,4 119,2
Wydatki a 387,5 415,3 466,0 X
Expenditure b 353,9 385,0 432,2 112,3
w tym majatkowe a 79,7 107,7 101,8 X
including property b 64,9 95,1 86,5 91,0
Wynik a -32,9 -44,6 -29,0 X
Result b -8,2 -22,9 -0,8 X

Zrédto: dane MF, 27.06.2025 r.
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.
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Panstwowy diug publiczny
State public debt

Wedtug stanu na koniec 2024 r. panistwowy dtug publiczny (PDP) wyniést 1 611,6 mld zt, stanowiac, rbwnowar-
tos¢ 44,3% PKB®. Oznaczato to wzrost PDP o 21,3% nominalnie w poréwnaniu z koricem 2023 r. Na wartos¢
PDP skfadaja sie trzy elementy: dtug sektora rzadowego, dtug sektora samorzagdowego oraz zadtuzenie sektora
ubezpieczen spotecznych. Na przyrost PDP dominujacy wptyw miat wzrost skonsolidowanego zadtuzenia
sektora rzagdowego (22,5%) oraz powiekszenie sie dtugu jednostek samorzadu terytorialnego i ich zwigzkéw
(wzrost o 8,0%). Natomiast zmiana zadtuzenia o zaledwie 1,9 min z}, tj. 12,8%, w sektorze ubezpieczen spo-
tecznych (ZUS/KRUS/NFZ) wynika przede wszystkim ze spadku zadtuzenia funduszy zarzagdzanych przez ZUS.

Nalezy przypomniec ze, jako cztonek UE, Polska sprawozdaje do Komisji Europejskiej informacje m.in. z za-
kresu dtugu sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych (general government). W koricu roku 2024 polski
dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wynosit 2011,8 mld zt (55,3% PKB) wobec 1691,2 mld
ztw roku 2023 (49,5% PKB). Relacja zadtuzenia sektora instytucji rzadowych i samorzadowych do wartosci
PKB utrzymywata sie wiec stale ponizej progu 60% zapisanego w traktacie o funkcjonowaniu UE (wobec
notowan: 81,0% dla catej Unii Europejskiej oraz 87,4% dla strefy euro).

Tablica 3.3.11. Panstwowy dlug publiczny krajowy i zagraniczny wedtug kryterium miejsca emisji i kryterium
rezydenta (stan na 31 grudnia)
Table 3.3.11. Domestic and foreign public debt according to the criterion of the place of issue and the resident
criterion (as of December 31)

Wyszczeg6lnienie Kryterium miejsca emisji Kryterium rezydenta
Specification Emission site criterion Resident criterion
a-2024

b-2023 w mld z w % w mld zt w %

c-2022 in bn PLN in % in bn PLN in %
Panstwowy dtug publiczny a 1611,6 100,0 1611,6 100,0
State public debt b 13281 100,0 13281 100,0
C 1209,5 100,0 1209,5 100,0
Dtug krajowy a 1210,2 751 1080,3 67,0
Domestic debt b 998,8 75,2 889,0 66,9
C 896,6 741 773,8 64,0

wtym: of which:
z tytutu papieréw wartosciowych a 1100,5 68,3 970,6 60,2
from securities b 907,1 68,3 797,3 60,0
C 806,5 66,7 683,8 56,5
z tytutu kredytow i pozyczek a 80,4 5,0 80,4 5,0
due to loans and credits b 74,3 5,6 74,3 5,6
c 65,4 54 65,4 54
Dtug zagraniczny a 401,4 24,9 531,3 33,0
Foreign debt b 329,3 24,8 439,1 33,1
C 312,9 25,9 435,7 36,0
wtym: of which:

z tytutu papieréw wartosciowych a 213,7 13,3 343,6 21,3
from securities b 179,9 13,5 289,7 21,8
C 1751 14,5 297,8 24,6
z tytutu kredytow i pozyczek a 183,5 11,4 183,5 11,4
due to loans and credits b 147,3 1,1 147,3 11,1
C 137,8 11,4 137,8 11,4

Zrodto: dane MF, 27.06.2025 .
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

80 GUS. (2025). Roczne wskazniki makroekonomiczne 15.07.2025. https://stat.gov.pl/download/gfx/portalinformacyjny/pl/
defaultstronaopisowa/1772/3/1/roczne_wskazniki_makroekonomiczne cz iii.xIsx (dostep 20.07.2025)
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Dhug Skarbu Panstwa
State Treasury debt

Tablica 3.3.12.

Table 3.3.12.

W PDP dominujaca pozycje stanowi dtug Skarbu Paristwa. Na koniec 2024 r. dtug SP przed konsolidacja
uksztattowat sie na poziomie 1629,3 min zt. Jego wartos¢ po konsolidacji wynosita 1484,4 mid zt ', przez
co jego udziat po konsolidacji w PDP wynosit 92,7%.

Na koniec 2024 r. zadtuzenie zagraniczne Skarbu Panstwa wedtug kryterium miejsca emisji wzrosto no-
minalnie o 23,7% i wyniosto 375,8 mld zt (303,8 mld zt w 2023 r.). Gtbwnym instrumentem zaciggania
zagranicznego dtugu Skarbu Panstwa pozostawaty wyemitowane za granica skarbowe papiery wartoscio-
we, ktérych kwota na koniec roku 2024 wyniosta 213,7 mld zt (odpowiednio 179,9 mld z}, rok wczesniej).
Najwieksza dynamike diugu zagranicznego mozna byto zaobserwowaé w grupie kredytéw otrzymanych,
ktére wzrosty nominalnie o0 29,7%.

W przeciwienstwie do szybkiej tendencji wzrostowej zadtuzenia zagranicznego, warto$¢ nominalna za-
dtuzenia krajowego Skarbu Paristwa w 2024 r. urosta nieco wolniej: tj. 0 20,3% — z 1042,4 mld zt (2023) do
1253,5 mld zt. Proporcja zadtuzenia krajowego do zagranicznego wzgledem miejsca emisji ksztattuje sie
w latach 2023-2024 na relatywnie statym poziomie, odpowiednio 3,4 oraz 3,3.

Zadtluzenie Skarbu Panstwa (nieskonsolidowane) wedtug kryterium miejsca emisji i wedtug
instrumentow
State Treasury debt (unconsolidated) according to the criterion of the place of issue and by instruments

2022 2023 2024
Wyszczegélnienie
Specification w mld zt _
in bn PLN AL SILY
Dtug Skarbu Panstwa 12385 1346,2 1629,3 121,0
State Treasury debt
Zadtuzenie krajowe 949,8 1042,4 1253,5 120,3
Domestic debt
Bony skarbowe - - - -
Treasury bills
Obligacje 862,9 972,4 1167,8 120,1
Bonds
Pozostate 86,9 70,0 85,7 122,4
Other
Zadtuzenie zagraniczne 288,7 303,8 375,8 123,7
Foreign debt
SPW wyemitowane za granica 1751 179,9 213,7 118,8
State Treasury securities issued abroad
Kredyty otrzymane 113,6 121,8 158,0 129,7
Credits received
w tym z EBI 31,1 26,6 26,9 101,3

including the EIB

Zrédto: dane MF, 27.06.2025 r.
Source: data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.

Analiza dynamiki Dtugu Skarbu Panstwa wykazuje, iz po roku 2020 systematycznie wystepowato wydtu-
Zanie sie sredniej zapadalnosci dtugu ogdétem, od 4,6 lat do 6,1 lat w roku 2024. Zapadalnos¢ kredytéw

81 Jest to wartos¢ Dtugu Skarbu Panstwa przed wyeliminowaniem przeptywéw finansowych pomiedzy podmiotami nalezacymi
do sektora finanséw publicznych, tj. przed konsolidacja, natomiast wartos¢ Panstwowego Dtugu Publicznego podana jest po
konsolidacji, stad jest ona nizsza niz warto$¢ Dtugu Skarbu Paristwa.
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u rezydentéw krajowych w latach 2020-2024 utrzymuje sie na wzglednie statym poziomie: pomiedzy
4,1 a 4,4 lat. Tendencja wzrostowa dynamiki zapadalnosci dlugu ogétem wynika ze znacznych wzrostéw
Sredniej zapadalnosci skfadnikéw dtugu zagranicznego, ktéra niemal podwoita sie, rosnac od wartosci
5,7 lat w roku 2020 do wartosci 10,9 lat w 2024 r.

Wykres 3.3.3.  Struktura oraz srednia zapadalnos$¢ zadluzenia Skarbu Panistwa
Chart3.3.3.  Structure and average maturity of the State Treasury debt

Zadtuzenie ogétem Zadtuzenie krajowe Zadtuzenie zagraniczne lata
Total debt National debt Foreign debt years

32 1,7 14 14 29

12,0

90 - 108
80 96
70 8,4
60 7,2
50 6,0
40 438
30 36
20 2,4
10 1,2

0 0,0

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

- Do 1 roku (wiacznie) - Od 1 roku do 3 lat (wigcznie) - Od 3 do 5 lat (wkacznie)
Up to 1 year (inclusive) From 1 year to 3 years (inclusive) From 3 to 5 years (inclusive)
- Od 5 do 10 lat (wtacznie) Powyzej 10 lat Srednia zapadalnos¢ (prawa o0$)
From 5 to 10 years (inclusive) Over 10 years Average maturity (right axis)

Uwaga: wedtug kryterium miejsca emisji oraz faktycznych terminéw wykupu.
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych MF, 27.06.2025 r.

Note: according to the criterion of the place of issue and the actual maturity dates.
Source: own contribution based on data of the Ministry of Finance, 27.06.2025.
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Rozdziat 4. Rynki finansowe
Chapter 4. Financial markets

4.1. Sytuacja na globalnych rynkach finansowych
4.1.The situation on global financial markets

Rok 2024 byt okresem znaczacych zmian na $wiatowych rynkach finansowych. Nastroje inwestoréw charak-
teryzowaly sie duzg zmiennoscia, zaréwno ze wzgleddéw na wydarzenia w poszczegdlnych gospodarkach,
jak i wydarzenia o charakterze swiatowym. Szczegélne znaczenie dla rynkéw miaty wybory prezydenckie
w Stanach Zjednoczonych, ale tez wybory w innych krajach, jak we Francji czy w Indiach.

Nastroje inwestoréw w Stanach Zjednoczonych na poczatku roku byty pozytywne i sprzyjaty kontynuacji
wzrostow indekséw gietdowych po szczegdlnie dobrym 2023 r. Inwestorzy antycypowali rozpoczecie
cyklu obnizek stép procentowych oraz pozytywne sygnaty dochodzace z gospodarki. Istotne znaczenie
miata tez kondycja przedsiebiorstw dziatajagcych w obszarze nowoczesnych technologii, w szczegélnosci
w sektorze Al oraz przedsiebiorstw z sektora ustug. W ciggu roku rosta zmienno$¢, m.in. na skutek wydarzen
w gospodarce Swiatowej, takich jak podwyzki stép procentowych w Japonii (lipiec) powodujace wyprze-
daze na rynkach akgji i spadki indekséw, ale réwniez, sytuacji wewnetrznej - gorszych danych z rynku
pracy (sierpien) czy trwajacej kampanii prezydenckiej. Powrét optymizmu wsrdd inwestorow w Stanach
Zjednoczonych przyniosty obnizki stop procentowych dokonane przez FED (wrzesien) oraz zakonczenie
kampanii i wyniki wyboréw (listopad), natomiast sama zmiennos$¢ do konca roku pozostawata na wyso-
kim poziomie, réwniez ze wzgledu na niepewnosc¢ co do przysztych zmian w handlu miedzynarodowym
i ryzyko zaostrzenia wojen celnych.

Sytuacja na rynkach europejskich byta mniej korzystna. Na poczatku roku wéréd inwestoréw panowat
optymizm zwigzany z przewidywanymi obnizkami stép procentowych przez EBC oraz poprawg sytuacji
gospodarczej. W dalszej czesci roku wzrosta wrazliwos¢ inwestoréw na ryzyko. Dane pochodzace z gospo-
darek europejskich byty mniej korzystne od oczekiwanych, szczegdlnie w zakresie produkcji przemystowej,
natomiast na skutek utrzymujacej sie na podwyzszonym poziomie inflacji, odsuwaty sie w czasie ciecia
stop procentowych. Wptyw na nastroje inwestoréw miaty réwniez wydarzenia polityczne, w szczegdlnosci
we Francji oraz bedace nastepstwem tych wydarzen, przedterminowe wybory parlamentarne. Pod koniec
roku nastroje inwestoréw ulegty poprawie, m.in. na skutek obnizania stép procentowych przez EBC oraz
banki centralne poszczegélnych krajow.

Sytuacja w krajach azjatyckich w 2024 r. byta mocno zréznicowana. W Chinach inwestorzy antycypowali
ryzyka wynikajace ze spowolnienia gospodarczego, stabej kondycji sektora budowlanego oraz, szczegélnie
w drugiej potowie roku, niepewnosci zwigzanej z przysztg sytuacjg w handlu miedzynarodowym. W Japonii
nastroje inwestoréw byty pozytywne. Stabnacy na poczatku roku jen poprawiat sytuacje eksporteréw,
wspierajac rozwdéj gospodarczy, natomiast podwyzszona inflacja pobudzata podwyzki pfaci niosta szanse
na wzrost konsumpcji wewnetrznej.

Rynki finansowe
Financial markets

Amerykanski indeks Nasdaq Composite kontynuowat w 2024 r. wzrosty z poprzedniego roku rosnac o0 28,6%
(wzrost 0 43,4% w 2023 r.). W analogiczny sposéb zachowywaty sie rowniez indeksy: S&P 500 wzrost 0 23,3%
(wzrost 0 24,2% w 2023 r.) oraz Dow Jones, ktéry wzrdst o 12,9% (wzrost o 13,7% w 2023 r.). Na rynkach
azjatyckich wystepowata podobna tendencja. W przypadku japonskiego indeksu Nikkei 225, po wzroscie
w 2023 r. 0 28,2%, odnotowat on ponownie wzrost notowan — tym razem o 19,2%. Na gietdzie w Hongkongu
wartos$¢ indeksu HSI wzrosta 0 17,7% (wobec spadku o 13,8% w 2023 r.).

163



CHAPTER 4. FINANCIAL MARKETS
|

Na rynkach europejskich, podobnie jak w Stanach Zjednoczonych, przewazaty wzrosty wartosci indeksow.
Niemiecki DAX, po dobrym 2023 r. (wzrost o 20,3%), wzrdst w 2024 r. o kolejne 18,8%, natomiast polski
WIG zanotowat wzrost o 1,4% (wzrost o 36,5% w 2023 r.). Wzrosty zanotowat rowniez brytyjski indeks
100 najwiekszych spétek gietdowych notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Londynie FTSE
100, ktory w 2024 r. wzrdst 0 5,7% (wzrost o 3,8% w 2023 r.). Odmiennie zachowywata sie gietda w Moskwie,
gdzie w przypadku indeksu RTS wystapit w 2024 r. spadek 0 17,6% (wzrost 0 11,6% w 2023 r.).

Wykres 4.1.1. Wybrane indeksy gietldowe
Chart4.1.1. Selected stock market indexes
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych gietd z 03.06.2025 r.
Source: own study based on stock exchange data of 03.06.2025
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Ksztattowanie sie rentownosci obligacji skarbowych na miedzynarodowych rynkach finansowych w trak-
cie 2024 r. byto zréznicowane. Sytuacja gospodarcza na poczatku roku, obawy inwestoréw zwigzane z
finansowaniem deficytéw budzetowych, a takze decyzje bankéw centralnych dotyczace utrzymywania
stop procentowych na niezmiennym poziomie, sprzyjaty wzrostom rentownosci obligacji. W kolejnych
miesigcach rentownosci rosty m.in. na skutek wyzszych od oczekiwanych odczytéw inflacji w kluczowych
gospodarkach i antycypacji przez rynki finansowe dalszego odsuwania sie w czasie rozpoczecia cykli
obnizek stép procentowych. Wyjatkiem byty Chiny, gdzie rentowno$¢ obligacji znajdowata sie przez caty
2024 r. w trendzie spadkowym, na co wptyw miaty obnizki stop procentowych wprowadzone przez bank
centralny Chin. W Stanach Zjednoczonych $rednia rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych rosta na
poczatku 2024 r., osiaggajac w kwietniu najwyzsza wartos¢ na poziomie 4,54%. Wzrostom sprzyjaty wyzsze
od oczekiwanych notowane poziomy inflacji. W potowie roku rentownosci spadty, osiggajac najnizszy
poziom (3,74%) we wrzesniu, na co wptyw miaty obnizki stép procentowych dokonane przez FED. Od
wrzesnia do konca roku rentownosci znalazty sie ponownie w trendzie wzrostowymi, osiggajac poziom
4,39% na koniec 2024 r. Za wzrosty rentownosci pod koniec roku odpowiadata zmiana oczekiwan co do
tempa powrotu inflacji do stanu sprzed pandemii Covid-19 oraz podwyzszona niepewnos¢ wynikajgca
z wyboréw prezydenckich w Stanach Zjednoczonych. Srednia rentowno$¢ obligacji 10-letnich w catym
2024 r. byta 0 0,24 p. proc. wyzsza niz w 2023 r. W przypadku W. Brytanii i Niemiec srednie rentownosci
w grudniu 2024 byty wyzsze niz rok wczes$niej. W Wielkiej Brytanii byt to wzrost o 0,62 p. proc. (wzrost
00,4 p. proc. rok wczesniej), aw Niemczech 0 0,1 p. proc. (0 0,04 p. proc. rok wczesniej). W Japonii, rentow-
nosci obligacji 10 letnich kontynuowaty trwajacy od kilku lat trend wzrostowy. Srednioroczna rentowno$é
obligacji 10-letnich wzrosta w catym 2024 r. 0 0,34 p. proc., wzgledem wzrostéw o 0,33 p. proc. zarébwno
w 2023 r. jakiw 2022r.

W Chinach, podobnie jak rok wczesniej, wystapit spadek rentownosci obligacji skarbowych. Srednia ren-
townos$¢ w grudniu 2024 r. byta nizsza od $redniej rentownosci w grudniu 2023 r. 0 0,83 p. proc., a w catym
2024 r. byta nizsza 0 0,53 p. proc. w poréwnaniu ze $rednig z 2023 r.

Po znaczacych spadkach rentownosci obligacji skarbowych w Polsce w 2023 r., w 2024 r. nastgpit powrdt
do wzrostéw. Sredniomiesieczna rentowno$¢ obligacji 10-letnich w grudniu 2024 r. byta 0 0,51 p. proc.
wyzsza niz w grudniu roku poprzedniego. Najnizsza Srednig rentowosc¢ obligacji odnotowano w styczniu
(5,26%) a najwyzsza w grudniu (5,74%).
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Wykres 4.1.2.
Chart 4.1.2.

Rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych
10 year government bonds yield
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych z portalu investing.com z 15.07.2025 .
Note: average bond yields in a given month.

Source: own contribution based on data from investing.com of 15.07.2025

Polityka monetarna
Monetary policy
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Banki centralne wiekszosci kluczowych gospodarek prowadzity na poczatku 2024 r. polityke stabilizacji
i trzymywania stép procentowych na niezmiennym poziomie. W potowie roku, na skutek m.in. zachodza-
cych procesow dezinflacyjnych czy kondycji wybranych sektoréw gospodarki, banki podejmowaty decyzje
dotyczace luzowania polityki pienieznej.

Rezerwa Federalna Stanéw Zjednoczonych (Fed) zakonczyta podwyzki stép procentowych rozpoczete
w marcu 2022 r. podnoszac stopy procentowe do poziomu 5,25-5,5% dla stopy fed funds w lipcu 2023 r.
(najwyzszy poziom od 22 lat). Po decyzji Fed z lipca 2023 r. stopy procentowe nie ulegaty zmianie do
sierpnia 2024 r. We wrze$niu 2024 r. Fed obnizyt stopy procentowe o 0,5 p. proc., a w listopadzie i grudniu
po 0,25 p. proc., ustalajac stopy procentowe w przedziale 4,25- 4,5% na koniec roku.

Europejski Bank Centralny (EBC), po okresie zacie$niania polityki pienieznej w okresie 2022-2023, ktéry
przyczynit sie do zdtawienia presji inflacyjnej i powrotu inflacji w okolice $redniookresowego celu na pozio-
mie 2,0 rozpoczat okres tagodzenia polityki pienieznej. W cyklu obnizek stép procentowych rozpoczetym
w czerwcu 2024 r,, EBC obnizyt w sumie stopy procentowe czterokrotnie, stope podstawowych operacji
refinansujacych do 3,15% (z 4,5%) oraz stopy kredytu i depozytu w banku centralnym odpowiednio do
3,4% (2 4,75%) i 3,0% (z 4,0%). Wiecej na temat polityki EBC w czesci 4.2.
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Bank Anglii (BoE) rozpoczety w grudniu 2021 r. cykl podwyzek stop procentowych zakonczyt w sierpniu
2023 r.Od tego momentu, podstawowa stopa procentowa byfa utrzymywana na poziomie 5,25% (najwyzszy
poziom stép procentowych od marca 2008 r.) do lipca 2024 r. W sierpniu i listopadzie 2024 r. BoE obnizyt
stopy procentowe po 0,25 p. proc. do 4,75% i utrzymat ten poziom do korca roku.

Szwajcarski Bank Narodowy (SNB), po dwdch podwyzkach w 2023 r., utrzymywat podstawowa stope pro-
centowa na poziomie 1,75% od czerwca 2023 r. do maja 2024 r. W czerwcu i grudniu SNB obnizyt stopy
po 0,5 p. proc., a we wrze$niu o 0,25 p. proc., sprowadzajac podstawowg stope procentowa do poziomu
0,5% na koniec roku.

Ludowy Bank Chin (PBOC), podobnie jak to miato miejsce w poprzednim roku, dwukrotnie obnizat stope
procentowg (w lipcu i pazdzierniku 2024 r.), w sumie o 0,35 p. proc. do poziomu 3,1% (3,45% na koniec
2023 r.).

Okres tagodzenia polityki pienieznej rozpoczety w 2023 r., kontynuowaty w 2024 r. banki centralne Wegier
(MNB) i Czech (CNB). MNB o$miokrotnie obnizat stopy procentowe (w okresie styczen - lipiec i we wrzesniu)
zpoziomu 10,75% do 6,5%. Z kolei CNB siedmiokrotnie podejmowat decyzje o obnizce stép procentowych,
cztery razy po 0,5 p. proc. (w lutym, marcu, maju i czerwcu) i trzy razy po 0,25 p. proc. (w sierpniu, wrzesniu
i listopadzie), redukujac poziom stép procentowych z 6,75% na koniec 2023 r. do 4,0% na koniec 2024 r.

Odmienng polityke pieniezng prowadzit bank centralny Japonii (BoJ), ktéry w marcu 2024 r. zakonhczyt
swoja ultra-luzna polityke pieniezna, podnoszac gtéwna stope procentowa, utrzymywang od lutego 2016 r.
na ujemnym poziomie -0,1%, do 0,1%. Nastepnie w lipcu 2024 r. podniést stopy procentowe o kolejne
0,15 p. proc. i do korica roku utrzymywat je na poziomie 0,25%. Dziatania BoJ podyktowane byty w gtéwnej
mierze wzrostem inflacji, ktéra na koniec 2024 r. wyniosta 3,6%°2? i znajdowata sie powyzej dtugookresowego
celu okreslonego na poziomie 2,0%.

82  Statistics Bureau of Japan (2025); CPI Database
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Wykres 4.1.3.
Chart 4.1.3.
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Podstawowe stopy procentowe wybranych bankéw centralnych
Basic interest rates of selected central banks
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W 2024 r. kontynuowane byto zapoczatkowane w 2022 r. ograniczanie sumy aktywoéw bankéw centralnych.
W przypadku Fed, suma aktywow spadta 0 10,6% (spadek 0 9,8% w 2023 r.), do 6,9 bin USD, a w przypadku
EBC byt to spadek o 8,4% (spadek 0 12,8% w 2023 r.), do 6,4 bln EUR. Z kolei w BoJ nastapit spadek sumy
aktywoéw tylko o 0,3% (wzrost 0 6,5% w 2023 r.), do 748,0 bin JPY.
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Wykres 4.1.4. Aktywa bankoéw centralnych (dane na koniec miesigca)
Chart4.1.4. Central banks assets (data at the end of the month)
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4.2, Sytuacja na rynkach finansowych Unii Europejskiej

4.2.The situation on the financial markets of the European Union

Rynki finansowe
Financial markets

Tablica 4.2.1.
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Table 4.2.1.

Na rynkach finansowych w Europie sytuacja byta zré6znicowana. Konsekwencje szokéw podazowych
z ostatnich lat nie byty juz szerzej odczuwalne, mniejszy wptyw miaty tez skutki wojny na Ukrainie, nato-
miast inwestorzy w wiekszym stopniu antycypowali ryzyka polityczne oraz niepewnos¢ co do kondycji

wybranych sektoréw gospodarki UE.

W najwiekszych gospodarkach europejskich indeksy gietdowe wzrosty odpowiednio: DAX 30 w Niemczech
0 18,8% (wzrost 0 20,3% w 2023 r.) i FTSE 100 w Wielkiej Brytanii 0 5,7% (3,8%). Natomiast we Francji indeks
CAC 40 obnizyt sie 0 2,2% (wzrost 0 16,5% w 2023 r.), a portugalski PSI 20 0 0,3% (11,7%). Najwyzsze stopy
zwrotu sposrdd analizowanych rynkéw wystapity w Stowenii, gdzie SBITOP Index wzrdst w 2024 1. 0 33,0%
(wzrost 0 19,8% w 2023 r.), na Wegrzech — wzrost BUX-u 0 30,9% (38,4%), Chorwacji — wzrost CROBEX Index

0 25,4% (28,0%).

Stopy zwrotu gtownych indekséw gield europejskich

Rates of return of major European stock exchanges

Wyszczegéinienie 2020 2021 2022 2023 2024
Specification w %
in %
Austria  Austria — ATX Index -12,8 38,9 -19,0 9,9 6,6
Belgia Belgium - BEL 20 Index -8,5 19,0 -14,1 0,2 15,0
Butgaria Bulgaria - SOFIX Index -21,2 42,0 -5,4 27,2 16,7
Chorwacja Croatia — CROBEX Index -13,8 19,6 -4,8 28,0 259
Czechy Czechia - PX 50 Index -7,9 38,8 -15,7 17,7 24,5
Dania Denmark — OMXC 20 Index 29,0 27,2 -1,5 24,4 -7,9
Estonia Estonia — OMXT Index 5,0 48,9 -11,7 0,1 -2,0
Finlandia Finland - OMXH Index 10,1 18,3 -16,0 -6,6 -6,2
Francja France - CAC40 Index -71 28,9 -9,5 16,5 -2,2
Hiszpania Spain - IBEX 35 Index -15,5 79 -5,6 22,8 14,8
Holandia Netherlands — AEX Index 33 27,8 -13,7 14,2 11,7
Irlandia Ireland - ISEQ Index 2,7 14,5 -15,8 23,2 11,4
Litwa Lithuania - OMXV Index 14,7 18,3 -2,0 0,0 12,5
totwa Latvia - OMXR Index 9,7 12,1 -9,5 15,9 -34,9
Niemcy Germany — DAX 30 Index 3,6 15,8 -12,4 20,3 18,8
Polska Poland - WIG Index -1,4 21,5 -171 36,5 1,4
Portugalia Portugal — PSI 20 Index -6,1 13,7 2,8 11,7 -0,3
Rumunia Romania - BET Index -1,7 33,2 -10,7 31,8 8,8
Stowacja Slovakia — SAX Index -1,7 15,1 -15,8 -6,4 -5,8
Stowenia Slovenia — SBITOP Index -2,7 39,8 -16,9 19,8 33,0
Szwecja Sweden - OMXS 30 Index 58 29,1 -15,6 17,3 3,6
W.Brytania United Kingdom - FTSE 100 Index -14,3 14,3 0,9 3,8 5,7
Wegry Hungary - BUX Index -8,6 20,6 -13,7 384 309
Wiochy Italy — FTSEMIB Index -5,4 23,0 -13,3 28,0 12,6

Zrédto: Dane gietd z 04.06.2025 .
Source: Stock exchanges data of 04.06.2025
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Polityka monetarna EBC
ECB monetary policy

We wrzesniu 2023 r. Europejski Bank Centralny (EBC) zakonczyt cykl podwyzek stép procentowych rozpo-
czety w lipcu 2022 r., ustanawiajac stopy na poziomie: 4,0% stopa depozytowa, 4,5% stopa podstawowych
operacji refinansujacych, 4,75% stopa kredytu. Od tego czasu stopy procentowe utrzymywaty sie na nie-
zmienionym poziomie do maja 2024 r., kiedy to Rada Prezeséw Europejskiego Banku Centralnego (dalej
Rada Prezeséw EBC) w obliczu spadku inflacji i jej powrotu w okolice sredniookresowego celu (ustalonego
na poziomie 2,0%) podjeta decyzje o obnizeniu wszystkich trzech stép procentowych o 0,25 p. proc®.
Takie dziatanie miato stanowi¢ dostosowanie polityki pienieznej do biezacych i oczekiwanych odczytéw
inflacji, przy jednoczesnym zachowaniu jej restrykcyjnego charakteru. Na posiedzeniu we wrzesniu 2024r.,
Rada Prezeséw EBC ponownie przenalizowata sytuacje w strefie euro i podjeta decyzje o obnizeniu stopy
depozytowej o kolejne 0,25 p. proc., zaznaczajac jednoczesnie, ze pomimo wyhamowania oczekiwan infla-
cyjnych, inflacja znajduje sie wcigz na podwyzszonym poziomie®4. Dodatkowo we wrze$niu weszta w zycie
decyzja Rady Prezeséw EBC z 13 marca 2024, dotyczaca zmian ram operacyjnych polityki pienieznej EBC®.
Jednym z podstawowych zatozerr nowych ram byto zmniejszenie z0,5 do 0,15 p. proc. réznicy miedzy stopa
depozytowa a stopa podstawowych operacji refinansujacych. W wyniku tych zmian, a takze decyzji Rady
Prezeséw EBC podjetych na posiedzeniu 18 wrze$nia, stopy procentowe zostaty obnizone do poziomu:
3,5% stopa depozytowa, 3,65% stopa podstawowych operacji refinansujacych, 3,9% stopa kredytowa.

W obliczu zejscia inflacji do poziomu zblizonego do sredniookresowego celu (2,0%) a takze gorszej ko-
niunktury gospodarczej w strefie Euro i spadku w naktadach inwestycyjnych, Rada Prezeséw EBC na
posiedzeniu w pazdzierniku® podjeta decyzje o obnizce wszystkich trzech stép procentowych o dalsze
0,25%. Decyzja o kolejnej obnizce stép procentowych, réwniez o 0,25% zostata podjeta na kolejnym,
grudniowym posiedzeniu Rady Prezeséw EBC®. Uzasadnieniem do podjecia decyzji byta niezadowalaja-
ca kondycja przemystu Strefy Euro, spadek koniunktury w sektorze ustug oraz pogarszajaca sie pozycja
konkurencyjna przedsiebiorstw Strefy Euro na tle gospodarki Swiatowej. Po tej obnizce stopy procentowe
znalazly sie na poziomach: stopa depozytowa 3,0% (4,0% na poczatku roku), stopa podstawowych operacji
refinansujacych 3,15% (4,5%) oraz stopa kredytu 3,4% (4,75%).

W 2024 r. Rada Prezeséw EBC podejmowata réwniez ustalenia w zakresie reinwestowania spfat kapitatu
z tytutu zapadajacych papieréw wartosciowych nabytych w ramach pandemicznego programu skupu
aktywéw (Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP). Zgodnie z tymi decyzjami, reinwestycja spfat
kapitatu byta kontynuowana w catosci w pierwszej potowie roku, a w drugiej potowie byta zmniejszana
srednio o 7,5 mld EUR miesiecznie, az ostatecznie, z korncem 2024 r., zostata zakoriczona catkowicie®,

83 EBC.
84 EBC.
85 EBC.
86 EBC.
87 EBC.
88 EBC.

2024
2024
2025
2024
2024
2025

. Combined monetary policy decisions and statement - 6 June 2024

. Combined monetary policy decisions and statement - 12 September 2024
. Annual Report 2024, Frankfurt am Main, s. 33

. Combined monetary policy decisions and statement - 17 October 2024

. Combined monetary policy decisions and statement - 12 December 2024
. Annual Report 2024, Frankfurt am Main, s. 36.
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4.3. Sytuacja na rynku finansowym w Polsce
4.3.The situation on the financial market in Poland

Aktywa rynku finansowego
Financial market assets

Tablica 4.3.1.
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Aktywa systemu finansowego® w Polsce na koniec 2024 r. wynosity 4 214,8 mld zt, odnotowujac wzrost
0 10,7% w relacji do roku poprzedniego (przy wzroscie o 12,1% w 2023 r.). Najwiekszy nominalny wzrost
wartosci aktywow w 2024 r. wystapit w przypadku bankéw komercyjnych i spétdzielczych oraz oddziatéw
instytucji kredytowych i bankéw zagranicznych. Wartos¢ aktywow w tej grupie wzrosta o 323,0 mld zt, tj.
0 10,7% (wzrost o0 10,2% w 2023 r.). Wartosci aktywdw funduszy inwestycyjnych i towarzystw funduszy
inwestycyjnych wzrosta w 2024 r. 0 71,0 mld z}, tj. 0 19,7% (wzrost 0 19,4% w 2023 r.). Wartos¢ aktywoéw
zaktaddw ubezpieczen w 2024 r. wzrosta 0 8,0 mld zt, tj. 0 3,7% (wobec wzrostu 0 10,9% w 2023 r.). Aktywa
otwartych funduszy emerytalnych na koniec 2024 r. wzrosty 0 4,7 mld z}, tj. 0 2,3% (przy wzroscie aktywéw
0 33,2% w 2023 r.). Wyjatkiem byly spétdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe, ktérych aktywa jako
jedyne ulegty zmniejszeniu wzgledem stanu z korica 2023 r. — spadek 0 0,5 mld zt, tj. 0 4,5% (wzrost 0 3,9%
rok wczesniej).

Aktywa wybranych instytucji finansowych w Polsce
Assets of selected financial institutions in Poland

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024
Wyszczegdlnienie
Specification w mld zt
in billion PLN
Ogotem 30335 33204 33986 38086 42148

Total

Banki komercyjne i spétdzielcze oraz oddziaty

instytucji kredytowych i bankéw zagranicznych 250,0 25725 27330 3011,0 33340
Commercial and cooperative banks and branches

of credit institutions and foreign banks

Spotdzielcze Kasy Oszczednos$ciowo-Kredytowe 9,6 10,1 10,1 10,5 10,0
Cooperative Savings and Credit Unions

Sektor ubezpieczeniowy 204,7 201,6 196,5 217,8 2258
Insurance sector

Fundusze inwestycyjne i towarzystwa funduszy inwestycyjnych 3203 348,1 302,1 360,8 431,8
Investment funds and Investment Fund Companies

Otwarte Fundusze Emerytalne 148,8 188,2 156,5 208,5 213,2
Open Pension Funds

Zrédto: informacje sygnalne GUS za lata 2020-2024 pt.:Wyniki finansowe zaktadéw ubezpieczen’,,Wyniki finansowe funduszy inwe-
stycyjnych’,,Wyniki finansowe towarzystw funduszy inwestycyjnych” oraz UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug
stanu na koniec maja 2025 .

Source: news releases of Statistics Poland for the years 2020-2024 titled: ‘Financial results of insurance companies; ‘Financial results
of investment funds; ‘Financial results of investment fund management companies’and PFSA. (2025).‘Monthly data for the banking
sector as at the end of May 2025

89 Zewzgledu na dostepnos¢ danych, jako warto$¢ aktywdw systemu finansowego zaprezentowano aktywa wybranych instytucji
finansowych: bankéw komercyjnych i spétdzielczych, oddziatéw bankéw zagranicznych, oddziatéw zagranicznych instytucji
kredytowych, spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych, zakladéw ubezpieczen, funduszy inwestycyjnych, otwartych
funduszy inwestycyjnych, towarzystw funduszy inwestycyjnych.
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Polityka monetarna
Monetary policy

Zgodnie z Zatozeniami polityki pienieznej na 2024 r., Rada Polityki Pienieznej (RPP) w 2024 r. kontynuowata
rozpoczetg w 2004 r. polityke pieniezng, ktérej celem byto utrzymanie inflacji na poziomie 2,5%, z syme-
trycznym przedziatem odchylen o szerokosci +1 punktu procentowego w Srednim okresie®.

Po poluzowaniu polityki pienieznej 7 wrzesnia i 5 pazdziernika 2023 r., RPP utrzymywata stopy procento-
we NBP od ostatniej obnizki na niezmienionym poziomie przez caty 2024 r.: stopa referencyjna wynosita
5,75%, stopa lombardowa 6,25%, stopa depozytowa 5,25%, stopa redyskontowa weksli 5,80% oraz stopa
dyskontowa weksli 5,85%. Gtéwne przestanki dla decyzji RPP stanowity uwarunkowania makroekono-
miczne. Pomimo zejscia inflacji do celu RPP w pierwszej potowie roku (2,8% r/r w | kw. i 2,5% w Il kw.),
nie zdecydowano sie na obnizanie stop ze wzgledu na ryzyko wzrostu inflacji w drugiej potowie roku
na skutek powrotu 5% stawki VAT na podstawowe produkty spozywcze od kwietnia i odmrozenia taryf
energii elektrycznej od lipca 2024 r. Te dwa czynniki podbity inflacje w drugiej potowie 2024 r. do 4,5% r/r
w 111 4,8% r/r w IV kwartale. Dodatkowo, bezrobocie osiagneto historyczne minima, a ptace szybko rosty
(nominalnie o0 13,6%, 0 9,5% w ujeciu realnym). Z drugiej strony, za brakiem podwyzek stép przemawiata
chec¢ utrzymania wzrostu PKB, ktéry wyraznie przyspieszyt do 2,9% (wobec 0,2% w 2023 r.), napedzany
odbiciem popytu krajowego, w tym konsumpcji gospodarstw domowych o 3,1% oraz ostabianie sie ko-
niunktury gospodarczej gtéwnych partneréw handlowych?®'.

W ramach podstawowych operacji otwartego rynku przeprowadzono 52 operacje absorbujgce nadwyzki
srodkéw sektora bankowego, wptywajac w ten sposéb na ksztattowanie sie stawki POLONIA w poblizu
stopy referencyjnej NBP®2, Sredni dzienny poziom wyemitowanych w 2024 r. przez NBP bonéw pienieznych
wyniést 310,4 mld zt, co oznacza wzrost 0 39,6 mld zt w poréwnaniu z 2023 r. Ponadto NBP przeprowadzit
12 (bez zmian) operacji dostrajajacych w ostatnich dniach roboczych okreséw utrzymywania rezerwy
obowiazkowej oraz 41 (35 w 2023 r.) operacji w pozostatych dniach tych okreséw. Sredni dzienny poziom
operacji dostrajajgcych w 2024 r. wyniost 10,1 mld zt i byt wyzszy o 3,0 mld zt niz w 2023 1.5

W 2024 ., tak samo jak w 2023 r., nie przeprowadzano operacji strukturalnych. Warto$¢ nominalna portfela
papieréw wartosciowych® skupionych przez NBP w latach 2020-2021 wyniosta 126,2 mld zt na koniec
2024 r., wobec 135,1 mld zt rok wczedniej. Zmniejszenie wartosci nominalnej tego portfela wynikato z wy-
kupu trzech serii obligacji, ktérych termin zapadalnosci przypadat na 2024 r.%

90 NBP.(2023). Zatozenia polityki pienieznej na rok 2024.

91 NBP. (2025). Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienigznej na rok 2024, Warszawa, s. 7-8.

92 Tamze,s. 15.

93 Tamze,s. 15-16.

94 W sktad portfela wchodza: obligacje skarbowe oraz dtuzne papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa, emitowane
przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 oraz przez Polski Fundusz Rozwoju SA.

95 Tamze,s. 17.
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Stawka POLONIA vs stopa referencyjna NBP oraz poréwnanie stop procentowych
The POLONIA index vs the NBP reference rate and a comparison of interest rates

2 I | = —
. |
; /

/

01 05 09 ,“01 05 09 |01 05 09 01 05 09 |01 05 09
2020 2021 2022 2023 2024

Stopa referencyjna Stopa referencyjna Stopa lombardowa
Reference rate Reference rate Lombard rate

Stawka POLONIA Stopa depozytowa - o o Stoparedyskonta weksli
POLONIA index Deposit rate Rediscount rate

Zrédto: dane NBP z 05.06.2025 r.
Source: NBP data of 05.06.2025

Stawka POLONIA w 2024 r., podobnie jak w poprzednich latach, stanowita cel operacyjny polityki pieniez-
nej NBP. Za pomoca operacji podstawowych i depozytowo-kredytowych jej wartos¢ byta ksztattowana
w poblizu stopy referencyjnej NBP. Srednie dzienne, bezwzgledne odchylenie stawki POLONIA od stopy
referencyjnej NBP, w 2024 r. wyniosto 33 p.b. wobec 30 p.b. w 2023 r.%

Wymagany poziom rezerwy obowigzkowej w grudniu 2024 r. wyniést 77 321 min zt, co oznacza wzrost
0 6 270 mIn zt w poréwnaniu do stanu obowigzujacego w grudniu 2023 r. Oprocentowanie srodkéw re-
zerwy obowiazkowej w 2024 r. odpowiadato poziomowi stopy referencyjnej NBP, tym samym przez caty
rok wynosito 5,75% w skali roku. W poszczegdlnych okresach utrzymywania rezerwy obowigzkowej, sredni
dzienny poziom srodkéw utrzymywanych na rachunkach w NBP (ponad poziom rezerwy obowigzkowej)
wahat sie od 103 min zt do 165 min zt.

NBP udzielit bankom w 2024 r. kredytu lombardowego o tacznej kwocie 71 min zt (liczona za dni wykorzy-
stania), wobec 89 min zt w 2023 r. Sredni dzienny poziom wykorzystania kredytu lombardowego w 2024 r.
wyniést 0,19 min z, wobec 0,24 min zt w 2023 r.%®

W 2024 r. banki ztozyty w NBP depozyty na koniec dnia w facznej kwocie 1 853 319 min zt (liczone za dni
ich utrzymywania). Oznacza to spadek wartosci ztozonych depozytéw o 60 118 min zt wzgledem ich stanu
w 2023 r. Sredni dzienny wolumen depozytu w 2024 r. wynidst 5 092 min zt, wobec 5 242 min zt w 2023 .

W 2024 r,, tak jak w 2023 r.,, NBP nie wykorzystywat instrumentu w postaci kredytu wekslowego. Nie
przeprowadzat réwniez transakcji walutowych typu swap oraz nie dokonywat interwencji walutowych.®

96 Tamze,s. 16.
97 Tamze,s.17-18.
98 Tamze,s. 19.
99 Tamze,s. 19.
100 Tamze,s. 19-20.
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Kursy walut

Exchange rates

Wykres 4.3.2.

Chart4.3.2.

W 2024 r. srednioroczny kurs ztotego w poréwnaniu z rokiem wczesniejszym byt mocniejszy w relacji do
euro, dolara amerykanskiego i do franka szwajcarskiego. Najwieksze umocnienie wystapito w przypadku
Sredniego kursu ztotego wobec dolara, ztoty umocnit sie w poréwnaniu z poprzednim rokiem o 5,3%
(Srednio w roku 3,98 zt wobec 4,20 zt w 2023 r.). Podobna zmiana wystapita w przypadku kursu euro, wo-
bec ktérego ztoty umocnit sie w poréwnaniu z poprzednim rokiem o 5,2% ($rednio w roku 4,31 zt wobec
4,54 zt w 2023 1.). Z kolei sredni kurs ztotego do franka szwajcarskiego umocnit sie w mniejszym zakresie,
tj. 0 3,3% (Srednio w roku 4,523 zt wobec 4,675 zt w 2023 r.).

Kursy sredniowazone, kwartalne walut obcych (lewy) oraz nominalny i realny efektywny

kurs ztotego (prawy)

The weighted average of quarterly foreign exchange rates (left) and nominal and real effective exchange
rates for Polish zloty (right)
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Zrédto: dane NBP i KE 2 05.06.2025 .
Source: NBP and EC data of 05.06.2025

Zaréwno sredni realny jak i nominalny efektywny kurs ztotego (odpowiednio REER i NEER'") byt wyzszy w
2024 r.w poréwnaniu z rokiem wczesniejszym, co Swiadczy o poprawie sity nabywczej ztotego. Nominalny
Sredni efektywny kurs ztotego (NEER) wzrdst z 100,09 w 2023 r. do 106,89 w 2024 r. Z kolei realny $redni
efektywny kurs ztotego (REER) w 2024 r. w przeliczeniu dla 42 krajow wzrést z 109,73 w 2023 r.do 117,36
w2024 .

101 Komisja Europejska. Price and Cost Competitiveness — Data Section. https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-research-

and-databases/economic-databases/price-and-cost-competitiveness/price-and-cost-competitiveness-data-section_en
(data dostepu: 06.06.2025).
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W 2024 r. liczba podmiotéw dziatajacych w polskim sektorze bankowym zmniejszyta sie w poréwnaniu
z poprzednim rokiem o cztery: trzy banki spétdzielcze i jeden oddziat banku zagranicznego (w tablicy 4.4.1.
ujmowany w pozycji ,Oddziaty instytucji kredytowych”). Dwa banki spotdzielcze potaczyty sie z innymi
bankami spotdzielczymi, a jeden z polskim bankiem komercyjnym'®2. Jedyny oddziat banku zagranicznego
zaprzestat dziatalnosci w wyniku decyzji wiascicieli. Ponadto, doszto do zmian wtascicielskich w jednym
banku komercyjnym kontrolowanym przez Skarb Panstwa'®, ktéry stat sie bankiem ze 100% udziatem
kapitatu zagranicznego. W 2024 r., podobnie jak w poprzednim roku, zaden nowy podmiot nie rozpoczat
dziatalnosci operacyjnej w polskim sektorze bankowym.

Charakterystyka strukturalna sektora bankowego w Polsce
Structural characteristics of the banking sector in Poland

Wyszczegdlnienie

) ) 2020 2021 2022 2023 2024

Specification
Krajowe banki komercyjne? 30 30 30 29 29
Domestic commercial banks?
Banki spétdzielcze 530 511 496 492 489
Cooperative banks
Oddziaty instytucji kredytowych® 36 37 34 34 33
Branches of credit institutions®
Liczba placéwek® 11657 10683 10198 9897 9653
Number of banking offices¢
Zatrudnienie® 148419 142473 142644 144903 146302

Employment®

Udziat aktywow bankéw kontrolowanych przezi

nwestoréw krajowych w aktywach sektora bankowego, w % 56,4 57,3 56,4 57,8 57,3
Share of assets of banks controlled by domestic investors

in assets of the banking sector, in %

a Banki majace siedzibe w Polsce i dziatajace w formie prawnej spotki akcyjnej lub banku panstwowego. b W tym w danych za lata
2021-2023 ujeto jeden oddziat banku zagranicznego c znajdujace sie na terenie Polski. Zaprezentowana liczba obejmuje oddziaty,
filie, ekspozytury i inne placowki obstugi klienta oraz przedstawicielstwa. d w centralach, oddziatach, filiach, ekspozyturach i innych
placédwkach obstugi klienta znajdujacych sie na terenie Polski

Zrédto: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 r.

a Domestically incorporated banks operating in the legal form of the joint stock company or the state bank. b The data for 2021-2023 in-
cludes one branch of a foreign bank. c located in Poland. The number comprise branch offices, other customer service facilities, and
agencies. d in head offices, branch offices and other customer service facilities offices located in Poland.

Source: PFSA. (2025).‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025

Pomimo zmniejszenia liczby bankéw i liczby placoéwek nie nastapit spadek zatrudnienia w sektorze, prze-
ciwnie, w 2024 r. przybyto 1,4 tys. etatéw (1,0%), przy wzroscie liczby etatéw w centralach bankéw o 3,6%
i zmniejszeniu o 3,0% liczby etatéw w placéwkach krajowych (liczba tych placéwek zmniejszyta sie 0 2,5%).

W 2024 r. liczba rachunkéw z dostepem do bankowosci internetowej, ktérych wiascicielami byli klienci
indywidualni, wzrosta o 3,4% i wyniosta 44,5 min. W przypadku MSP liczba takich rachunkéw wzrosta 0 4,2%

102 Bank, ktory powstat jako bank pomostowy w ramach przymusowej restrukturyzacji banku spétdzielczego, a nastepnie jego
wigkszosciowy udziat kupit od BFG ten przytaczony bank spétdzielczy.

103 Bank pomostowy - utworzony na podstawie ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U.z 2024 r. poz. 487). Wiecej informacji na temat przymusowej
restrukturyzacji bankéw jest dostepnych na stronie: https://www.bfg.pl/przymusowa-restrukturyzacja/
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do 3,7 mIn'®, Obstuga znacznej czesci klientéw za pomoca elektronicznych kanatéw dostepu sprzyjata
ograniczaniu liczby placéwek bez utraty przychodéw, co umozliwito bankom zmniejszenie kosztéw wy-
najmowania powierzchni biurowych (o 4,0% w 2024 r.).

W 2024 r. struktura sektora bankowego pod wzgledem pochodzenia kapitatu ulegta niewielkiej zmianie.
Udziat bankéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych w aktywach sektora bankowego zmniejszyt
sie 0 0,5 p. proc. (wobec wzrostu o 1,4 p. proc. w 2023 r.) do 57,3%'%. Na koniec 2024 r. pod kontrolg inwe-
storow krajowych znajdowato sie 12 bankéw komercyjnych (o jeden mniej niz rok wczeséniej) oraz wszystkie
banki spétdzielcze. Inwestorzy zagraniczni pochodzacy z 19 krajéw, gtdwnie z: Niemiec, Francji, Szwecji,
Hiszpanii oraz Stanéw Zjednoczonych, kontrolowali 17 krajowych bankéw komercyjnych (o jeden wiecej)
oraz wszystkie oddziaty instytucji kredytowych.

Adekwatnos¢ kapitatowa
Capital adequacy

W 2024 r. stan adekwatnosci kapitatowej sektora bankowego utrzymywat sie na bezpiecznym poziomie.
Nastapit wzrost wspétczynnika Tier | (o 0,09 p. proc. do 20,26%) oraz obnizenie wspétczynnikéw kapi-
tatowych'® TCR (o 0,24 p. proc. do 21,52%) i CET1 (0,12 p. proc. do 20,01%). Wszystkie te wspdtczynniki
ksztattowaty sie znacznie powyzej minimalnych wymagan regulacyjnych (4,5% dla CET1; 6,0% dla Tier I;
8,0% dla TCR).

Obnizenie wspotczynnikow kapitatowych sektora bankowego spowodowata sytuacja grupy bankéw
komercyjnych, w ktérej trzy ww. wspdtczynniki obnizyty sie na skutek zwiekszenia funduszy wiasnych
0 6,4%, przy jednoczesnym zwiekszeniu tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko o 8,9%. W przypadku bankéw
spotdzielczych nastapit wzrost trzech ww. wspétczynnikéw kapitatowych o 3,0 p. proc., w wyniku szybszego
wzrostu funduszy wtasnych (o 27,5%), niz facznej kwoty ekspozycji na ryzyko (wzrost o 11,2%).

W 2024 . lista bankéw spetniajacych kryteria innych instytucji o znaczeniu systemowym (O-SlI) nie zmienita
sie w poréwnaniu do 2023 r. Dziesie¢ bankdéw komercyjnych miato obowigzek utrzymywac dodatkowy bufor
kapitatowy w wysokosci 0,25%-2,0% (tyle samo co rok wczesniej) facznej kwoty ekspozycji na ryzyko'®”.

Przeprowadzone na poczatku 2025 r. przez NBP testy warunkéw skrajnych'® wykazaty wysokg odpornosc
krajowych bankéw komercyjnych na wptyw negatywnych szokéw makroekonomicznych i rynkowych.
W przypadku materializacji scenariusza szokowego, na skutek koniecznosci pokrycia poniesionych strat
kapitatem wiasnym, niektére banki komercyjne, o facznym udziale 3,0% (5,0% w trakcie testow w 2024 r.)
w aktywach sektora, nie spetnityby norm kapitatowych I i Il filara na koniec 2027 r., a niedobér kapitatu
podstawowego Tier | wynidstby 3,7 mid z'%.

104 ZBP.(2025). Raport NetB@nk za 4 kwartat 2024.

105 UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. — prezentacja, s. 2. Data pobrania
10.03.2025 .

106 Wyliczonych zgodnie z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 zdnia 26 czerwca 2013 r.w sprawie
wymogoéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012,
(Dz.U.UEL 176 227.6.2013, 5. 1,z p6zn. zm.).

107 KNF. (2024). Przeglad adekwatnosci wskaznika bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym.

Na podstawie tego przegladu identyfikowane sg banki, ktore ze wzgledu na swoja wielkos¢, znaczenie dla gospodarki Rzeczypo-
spolitej Polskiej i Unii Europejskiej, znaczenie dziatalnosci transgranicznej oraz ich wzajemne powigzania z systemem finansowym
maja najwieksze znaczenie dla krajowego systemu finansowego, a jednoczesnie nie spehniajg kryterium uznania za globalne
instytucje o znaczeniu systemowym (G-Sll). Na stronie internetowej Financial Stability Board (https://www.fsb.org/uploads/
P261124.pdf) znajduije sie lista za 2024 r., ze wskazaniem wysokosci dodatkowego bufora, 29 bankéw o globalnym znaczeniu
systemowym, sposrod ktérych czternascie byto wiekszosciowymi lub 100% udziatowcami krajowych bankéw komercyjnych
(w tym czterech innych instytucji o znaczeniu systemowym w Polsce) lub oddziatéw instytucji kredytowych.

108 NBP. (2025). Raport o stabilnosci systemu finansowego, czerwiec 2025 r,, s. 62. Analizg objeto 28 bankéw komercyjnych, dzia-
tajacych na koniec 2024 r,, ktérych faczny udziat w aktywach sektora bankowego na koniec 2024 r. wynosit 80%.

109 NBP. (2025). Raport o stabilnosci systemu finansowego, czerwiec 2025 ., s. 67.
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Table 4.4.2.

Wspotczynniki kapitatowe, fundusze wlasne i taczna kwota ekspozycji na ryzyko
Capital ratios, own funds and total risk exposure amount

el s 2020 2021 2022 2023 2024 AL
Specification change y/y
taczny wspoétczynnik kapitatowy (TCR) (w %)
Total capital ratio (TCR) (in %)
Sektor bankowy 20,67 19,39 20,46 21,76 21,52 -0,24 p. p.
Banking sector
Krajowe banki komercyjne 20,78 19,45 20,56 21,85 21,35 -0,50 p. p.
Domestic commercial banks
Banki spotdzielcze 18,93 18,53 19,13 20,60 23,60 3,00 p. p.
Cooperative banks
Wspdtczynnik kapitatu Tier | (w %)
T1 Capital ratio (in %)
Sektor bankowy 18,47 17,41 18,59 20,17 20,26 0,09 p. p.
Banking sector
Krajowe banki komercyjne 18,48 17,37 18,59 20,16 20,02 -0,14 p. p.
Domestic commercial banks
Banki spétdzielcze 18,30 17,99 18,63 20,24 23,25 3,01 p.p.
Cooperative banks
Wspotczynnik kapitatu podstawowego Tier | (CET1) (w %)
CET1 Capital ratio (CET1) (in %)
Sektor bankowy 18,47 17,41 18,59 20,13 20,01 -0,12 p. p.
Banking sector
Krajowe banki komercyjne 18,48 17,37 18,59 20,12 19,75 -0,37 p. p.
Domestic commercial banks
Banki spotdzielcze 18,29 17,99 18,63 20,24 23,24 3,00 p. p.
Cooperative banks
Fundusze wtasne (w mld zt)
Own funds (in PLN bn)
Sektor bankowy 231,0 219,5 229,2 245,0 264,2 7,8%
Banking sector
Krajowe banki komercyjne 218,0 206,3 215,4 228,2 242,8 6,4%
Domestic commercial banks
Banki spotdzielcze 131 13,2 13,8 16,8 214 27,5%
Cooperative banks
taczna kwota ekspozycji na ryzyko (w mld zt)
Total risk exposure amount (in PLN bn)
Sektor bankowy 1117,9 1132,0 11199 1125,8 1227,8 9,1%
Banking sector
Krajowe banki komercyjne 1048,9 1060,7 10479 1044,5 1137,3 8,9%
Domestic commercial banks
Banki spotdzielcze 69,0 71,3 72,0 81,3 90,5 11,2%

Cooperative banks

Zrédto: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 r.
Source: PFSA. (2025).‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025
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Depozyty
Deposits

Depozyty sektora niefinansowego oraz sektora instytucji rzadowych i samorzadowych na koniec 2024 r.
wyniosty tgcznie 2 203,3 mld ' i byty 0 10,3% wyzsze niz rok wczesniej. Depozyty sektora niefinansowego
wyniosty 1956,3 mld zt (wzrost 0 7,7%) i stanowity 88,8% depozytéw tych dwdch sektoréw (90,9% w 2023 r.).
Wartos$¢ depozytdéw sektora instytucji rzadowych i samorzadowych osiggneta wartos¢ 247,0 mid zt, co
oznaczato wzrost o 35,2% w poréwnaniu z rokiem poprzednim.

W strukturze terminowej depozytow sektora niefinansowego odnotowano w 2024 r. wzrost wartosci depo-
zytoéw terminowych o0 6,9% oraz depozytéw biezacych o 8,2%. W rezultacie, udziat depozytéw terminowych
w depozytach sektora niefinansowego zmniejszyt sie w skali roku 0 0,2 p. proc. (do 31,7%)'"". Na strukture
terminowg depozytéw decydujacy wptyw miata zmniejszajaca sie, wraz z oczekiwaniami na obnizki stép
procentowych NBP, réznica pomiedzy oprocentowaniem depozytéw terminowych i biezgcych w bankach
(3,1 p. proc. na koniec roku w przypadku depozytéw ztotowych gospodarstw domowych i instytucji nie-
komercyjnych dziatajacych na rzecz gospodarstw domowych, tj. o 1,0 p. proc. mniej r/r)'2,

W strukturze walutowej depozytéw sektora niefinansowego przewazaty depozyty w polskim ztotym,
ktérych udziat na koniec grudnia 2024 r. wynidst 84,7% (o 1,3 p. proc. wiecej niz rok wczesniej). Depozyty
utrzymywane w euro stanowity 10,3% depozytéw ogdtem tego sektora (wobec 11,0% rok wczesniej),
a depozyty w innych walutach obcych 5,0% (mniej 0 0,6 p. proc.).

Przewazajaca cze$¢ depozytdw sektora niefinansowego utrzymywana byta w krajowych bankach komer-
cyjnych, gdzie ulokowanych byto 89,3% wszystkich depozytéw tego sektora (o 0,3 p. proc. mniej w relacji
do 2023 r.). Natomiast, na rachunkach w bankach spétdzielczych znajdowato sie 9,4% depozytéw sektora
niefinansowego (o 0,4 p. proc. wiecej r/r). Pozostate 1,3% (o 0,1 p. proc. mniej r/r) byto zdeponowane
w oddziatach instytucji kredytowych.

Analogicznie jak w latach poprzednich, w strukturze wtascicielskiej depozytow sektora niefinansowego
dominowaty depozyty nalezace do gospodarstw domowych, ktére stanowity 70,4% (o 1,2 p. proc. wiecej
r/r.), ich wartos¢ wyniosta 1377,4 mld zti byta 0 9,7% wyzsza niz w koricu 2023 r. Depozyty przedsiebiorstw
stanowity 27,6% depozytéw sektora niefinansowego (o 1,1 p. proc. mniej r/r), a ich wartos$¢ zwiekszyta sie do
539,2 mld zt (0 3,6%). Depozyty instytucji niekomercyjnych dziatajacych na rzecz gospodarstw domowych
wyniosty 39,7 mld zt po wzroscie o 1,1%, a ich udziat w depozytach sektora niefinansowego zmniejszyt sie
w skali roku do 2,0% (0 0,1 p. proc. r/r).

110 Bez depozytéw zablokowanych, ktérych wartos¢ na koniec 2024 r. dla tych dwéch sektoréw facznie wyniosta 4,2 mid zt (0 6,1%
wiecej niz rok weczesniej), z czego 98,2% nalezato do sektora niefinansowego.

111 Wyliczenia wtasne na podstawie UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. - pre-
zentacja, s. 26. Data pobrania 10.03.2025 r.

112 NBP. Statystyka stop procentowych, zrédto danych: https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/statystyka-monetarna-i-fi-
nansowa/statystyka-stop-procentowych/ (data pobrania:28.07.2025).
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Dynamika depozytéw sektora niefinansowego
Dynamics of non-financial sector deposits
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Uwaga: stan na koniec kwartatu bez depozytéw zablokowanych (analogiczny okres poprzedniego roku=100).
Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 .

Note: as of the end of the quarter without blocked deposits (corresponding period of the previous year=100).
Source: own contribution based on: PFSA. (2025).’‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025'.

W koncu 2024 r. roczna dynamika wzrostu wartosci depozytow sektora niefinansowego w sektorze banko-
wym byta na wysokim, ale nizszym niz rok wczesniej poziomie. Depozyty w sektorze bankowym wzrosty
w skali roku 0 7,7% (do 1 956,3 mld zt), w krajowych bankach komercyjnych z oddziatami zagranicznymi
0 7,3% (do 1747,7 mld zt), a w bankach spétdzielczych o 12,8% (do 183,4 mld zt). W poréwnaniu z po-
przednim rokiem, oznaczato to nizsze tempo roczne wzrostu wartosci depozytéw w tych grupach bankéw
odpowiednio o 2,3 p. proc., 2,4 p. proc.i 2,8 p. proc.

W 2024 r. przyrost wartosci depozytéw sektora niefinansowego byt szybszy od wzrostu kredytéw tego
sektora, co spowodowato dalsze obnizenie poziomu wskaznika relacji kredytéw do depozytéw o 1,7 p. proc.
do 59,4% (w 2023 r. spadek tego wskaznika wynidst 7,5 p. proc.)'.

113 Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych KNF. Data pobrania 24.07.2025 .
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Kredyty
Loans

Wartos¢ kredytow i depozytow sektora niefinansowego (lewa o$) i wspotczynnik kredyty/
depozyty (prawa os)
Value of loans and deposits of non-financial sector (left axis) and coefficient loans/deposits (right axis)
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Uwaga: kredyty wg wartosci bilansowej.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 r.

Note: loans at the carrying amount.
Source: own contribution based on: PFSA. (2025).‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025

W konicu 2024 r. wartosc¢ kredytow brutto sektora niefinansowego oraz sektora instytucji rzadowych i samo-
rzadowych wynosita 1319,8 mld z'"%, notujgc wzrost 0 4,6% w stosunku do roku poprzedniego. W strukturze
kredytow tych dwdch sektoréw kredyty sektora niefinansowego stanowity 91,3% (0 0,5 p. proc. mniej niz
w 2023 r.), ich warto$¢ zwiekszyta sie do 1 205,0 mld zt (0 4,1%). Wartos¢ kredytéw sektora instytucji rza-
dowych i samorzadowych zwiekszyta sie w tym czasie o 10,5% i wyniosta 114,8 mid zt.

W obszarze kredytéw sektora niefinansowego w 2024 r. wystapit wzrost wartosci kredytéw dla przedsie-
biorstw ogétem o 4,2% (w tym dla matych i $rednich przedsiebiorstw (MSP) o 15,9%), dla gospodarstw
domowych 0 4,0% (w tym dla oséb prywatnych o 5,6% i rolnikéw indywidualnych o 1,4%) oraz instytucji
niekomercyjnych o 1,4%. Spadek wartosci kredytéw w poréwnaniu do poprzedniego roku miat miejsce
tylko w przypadku dwéch segmentéw tego sektora, tj. duzych przedsiebiorstw o 10,7% i przedsiebiorcéw
indywidualnych o 12,9%.

Na wzrost w 2024 r. wartosci kredytéw dla gospodarstw domowych do kwoty 765,4 mld zt wptyneto
gtéwnie zwiekszenie wartosci kredytéw mieszkaniowych do 474,2 mld zt (0 4,7%). W przypadku kredytéw
mieszkaniowych w ztotych odnotowano zwiekszenie ich wartosci o 8,5% do 444,3 mid zt, natomiast war-
tos¢ mieszkaniowych kredytéw walutowych ogétem obnizyta sie 0 31,6% do 29,9 mld zt (spadek wartosci
kredytow w CHF wyniost 51,5%, w EUR 11,9%, a w pozostatych walutach obcych 10,8%). W rezultacie, na

114 Podawane w tym rozdziale wartosci i dynamiki kredytow dotycza wartosci bilansowej brutto kredytéw zaliczanych do portfela
B. Warto$¢ bilansowa kredytow zaliczanych do portfela A sektora niefinansowego oraz sektora instytucji rzadowych i samorza-
dowych zmniejszyta sie 26,1 mld ztdo 5,2 mld 4, tj. 0 14,6 %. Ponadto, nie zostaty wyeliminowane zmiany kurséw walut obcych,
w szczegdlnosci zmiana kursu ztotego w stosunku do franka szwajcarskiego (CHF/PLN), ktory wg tabeli NBP z 31.12.2024 r. byt
0 3,1% nizszy niz w dniu 29.12.2023 r.
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koniec 2024 r. udziat kredytéw walutowych w kredytach mieszkaniowych gospodarstw domowych wyniést
6,3% (wobec 9,6% rok wczesniej)''>.

Wartos¢ kredytéw sektora niefinansowego (lewy) oraz dekompozycja kredytéw dla gospodarstw
domowych (prawy)
Non-financial sector loans (left) and decomposition of households loans (right)

mid zt mid zt
bn PLN bn PLN
900 900
800 767 3 765 800
700 700
600 600
500 500 -
400 400
300 300
200 200
100 100

o M0 WMoz W8=s W-: 0

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

- gospodarstwa domowe kredyty mieszkaniowe

households - housing loans

- przedsiebiorstwa kredyty konsumpcyjne
corporations consumer loans
instytucje niekomercyjne pozostate
NPISH others

Uwaga: stan na koniec roku.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 r.

Note: as of the end of the year.
Source: own contribution based on: PFSA. (2025).’‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025'.

Warto$¢ kredytéw konsumpcyjnych ogétem w koricu 2024 r. wyniosta 205,7 mld z, tj. 0 8,2% wiecej niz rok
wczesniej. Wzrost wartosci kredytéw konsumpcyjnych w relacji do roku poprzedniego odnotowano dla
wszystkich kategorii: kredyty ratalne samochodowe o 26,4%, kredyty ratalne pozostate o 8,6%, pozostate
kredyty konsumpcyjne'® 0 6,8%, kredyty w rachunku karty kredytowej o 1,3%.

Wartos$¢ kredytow dla przedsiebiorstw ogétem w koricu 2024 r. wyniosta 431,2 mld z, tj. 0 4,2% wiecej niz
rok wczeséniej. Wartosé¢ kredytow dla MSP zwiekszyta sie do 268,7 mld zt (0 15,9%), a dla duzych przedsie-
biorstw zmniejszyta sie do 162,5 mld zt (0 10,7%). Drugi rok z rzedu przeciwny kierunek zmian wartosci
kredytéw dla obu grup przedsiebiorstw spowodowat, ze udziat kredytéw dla MSP w wartosci bilansowej
brutto kredytéw dla przedsiebiorstw ogétem zwiekszyt sie do 62,3% (0 6,3 p. proc.) w korficu 2024 r.

Podobnie jak w dwdch poprzednich latach, w strukturze rodzajowej kredytéw dla przedsiebiorstw ogétem
najwiekszy udziat miaty kredyty operacyjne (39,9%, tyle samo co rok wczesniej), a kredyty inwestycyjne
miaty drugi najwiekszy udziat w wysokosci 38,2% (o 0,2 p. proc. wiecej). Wartos¢ kredytéw operacyjnych
przedsiebiorstw na koniec 2024 r. wyniosta 171,9 mld zt i byta wyzsza o 4,2% w poréwnaniu do 2023 r.
Warto$¢ kredytow inwestycyjnych przedsiebiorstw ogétem zwiekszyta sie do 164,8 mld zt (o 4,8%). Wartos¢
kredytéw przedsiebiorstw ogotem przeznaczonych na nieruchomosci zmniejszyta sie do 66,8 mld zt (0 1,7%),
aich udziat w kredytach dla przedsiebiorstw ogdtem wynidst 15,5%, tj. 0 0,9 p. proc. mniej niz rok wczesniej.

115 Wiecej danych statystycznych dotyczacych rynku kredytéw mieszkaniowych w 2024 r. dostepnych jest w: ZBP. (2024). Raport
AMRON-SARfin nr 1-3/2024.

116 Kategoria ta obejmuje kredyty gotéwkowe sptacane jednorazowo oraz pozostate kredyty/pozyczki nie zaliczone do kredytow
ratalnych, a ponadto kredyty w rachunku biezagcym dla gospodarstw domowych niezwigzane z dziatalnoscig gospodarcza lub
prowadzeniem gospodarstwa rolnego.
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Wykres 4.4.4. Dynamika kredytow sektora niefinansowego
Chart4.4.4.  Dynamics of non-financial sector loans
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Uwaga: stan na koniec kwartatu (analogiczny okres roku poprzedniego=100).
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 r.

Note: as of the end of the quarter (corresponding period of the previous year=100).
Source: own contribution based on: PFSA. (2025).‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025

W 2024 r.roczna dynamika kredytéw dla sektora niefinansowego w sektorze bankowym charakteryzowata
sie wzrostowa tendencja konczac rok wzrostem wartosci kredytéw o 4,1% (wobec spadku 0 2,0% w 2023 r.).
W przypadku gospodarstw domowych wartos¢ kredytéw zwiekszyta sie o 4,0% (spadek o 1,6% rok wcze-
$niej), w wyniku zwiekszenia wartosci kredytow mieszkaniowych o 4,7% i kredytéw konsumpcyjnych o 8,2%
(wobec odpowiednio spadku o 3,6% i wzrostu o 4,3% na koniec 2023 r.). Dynamika kredytéw gospodarstw
domowych w koricu roku spowolnita na skutek m.in. zakorczenia w potowie roku programu doptat do
oprocentowania kredytéw mieszkaniowych ,Bezpieczny kredyt 2%"""7 '8, Podobnie jak dla gospodarstw
domowych ksztattowata sie dynamika wartosci kredytéw dla przedsiebiorstw powodujac w koricu 2024 r.
wzrost wartosci kredytéw udzielonych przedsiebiorstwom o 4,2% (wobec spadku o 2,7% rok wczesniej).

Kredyty zagrozone
Non-performing loans

W 2024 r. wartos¢ kredytéw zagrozonych® w sektorze bankowym zmniejszyta sie o 3,6% w poréwnaniu
z 2023 r. i wyniosta 62,1 mld zt. Kredyty zagrozone sektora niefinansowego stanowity 97,7% kredytéw
zagrozonych ogotem, a ich warto$¢ uksztattowata sie na poziomie 60,7 mld zt, tj. o 3,0% mniej niz rok
wczedniej. Kredyty zagrozone sektora niefinansowego w koricu 2024 r. stanowity 5,0% portfela kredyto-
wego tego sektora, tj. 0 0,4 p. proc. mniej niz rok wczesniej. W strukturze kredytéw zagrozonych sektora
niefinansowego przewazaty kredyty gospodarstw domowych (50,5%). Wartos¢ tych kredytéw na koniec
2024 r.wyniosta 30,7 mld zt i zmniejszyta sie 0 6,5 mld zt (0 17,5%) w poréwnaniu do stanu o rok wczesniej.

117 Ustawa z dnia 26 maja 2023 r. o pomocy panstwa w oszczedzaniu na cele mieszkaniowe (Dz. U. 2023 poz. 859).
118 NBP. (2025). Raport o stabilnosci systemu finansowego, czerwiec 2025 ., s. 24. Data pobrania 16.06.2025 r.
119 Naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci, tzw. faza 3.
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Wartos¢ kredytow zagrozonych wybranych sektorow (lewy) oraz kredyty przeterminowane
sektora niefinansowego wedtug opé6znien w sptacie (prawy)

Value of non-performing loans in selected sectors (left) and overdue loans of non-financial sector by
past due (right)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 .
Source: own contribution based on: PFSA. (2025).’‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025'.

Wartos¢ kredytéw przeterminowanych sektora niefinansowego zmniejszyta sie do kwoty 61,7 mld zt,
tj. 0 20,6 mld zt (0 25,0%) na koniec 2024 r. W strukturze tych kredytéw dominowata grupa kredytow, kto-
rych opdznienie w sptacie byto dtuzsze niz 180 dni, ich warto$¢ wyniosta 29,0 mld zt (mniej 0 15,7% r/r),
a ich udziat wyniost 47,0% (41,8% w 2023 r.). Druga najwieksza pod wzgledem wartosci grupa kredytéw
przeterminowanych sektora niefinansowego byly kredyty przeterminowane ponizej 30 dni. Wartos¢ tej
kategorii kredytow wyniosta 22,1 mld zt (0 37,9% mniej) i stanowity one 35,8% (43,2% rok wczesniej) catosci
kredytow przeterminowanych sektora niefinansowego na koniec 2024 .

Wyniki finansowe i rentownos¢
Financial results and profitability

184

Wynik finansowy netto sektora bankowego w 2024 r. wynidst 40,2 mld zt, w poréwnaniu z 27,9 mld zt w 2023 r.
oznaczato to wzrost 0 44,0%. Pomimo sprzyjajacych warunkéw prowadzenia dziatalnosci, strate netto ponio-
sto 7 bankéw komercyjnych'? oraz jeden bank spotdzielczy, ktéry byt w trakcie wygaszania dziatalnosci''.

120 Liczbe bankéw komercyjnych ze stratg netto podano na podstawie danych z sektora bankowego przekazanych z NBP do GUS
wg stanu dniu 13.02.2025 .
121 UKNF. (2025). Sytuacja bankow spotdzielczych i zrzeszajacych po IV kwartale 2024 1, s. 2. Data pobrania 20.05.2025 r.
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Zasadniczy wplyw na ksztattowanie sie wyniku finansowego netto miato zwiekszenie catkowitych przycho-
déw operacyjnych netto 0 23,3 mld zt (0 21,7%), na co ztozyt sie wyzszy (m.in. dzieki utrzymujacym sie na
wysokim poziomie stopom procentowym NBP) o 11,3 mld zt (0 11,9%) wynik z tytutu odsetek oraz wzrost
00,9 mld zt (0 4,5%) wyniku z tytutu optat i prowizji. W odréznieniu od poprzedniego roku, w 2024 r. banki
osiagnety dodatni wynik z tytutu pozostatych przychodéw w wysokosci 4,5 mld zt'?? (wobec —6,6 mid zt
w 2023 r.). Negatywnym czynnikiem tworzenia wyniku finansowego byto saldo rezerw na kredyty. Jego
wartos¢ zwiekszyta sie 0 4,3 mld zt (0 47,8%).

Wyniki finansowe sektora bankowego
Financial results of the Polish banking sector
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Catkowite przychody Wynik z tytutu Wynik z tytutu Pozostate Wynik finansowy
operacyjne, netto odsetek optat i prowizji Others netto
Total operating Net interest Net fee and Profit or loss
income net income commission income for the year

2020 2021 [ 2022 [ 2023 [ 2024

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: UKNF. (2025). Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 r.
Source: own contribution based on: PFSA. (2025).’‘Monthly data for the banking sector as at the end of May 2025'.

Koszty administracyjne w 2024 r. byty wyzsze o 11,6% i wyniosty 51,2 mld zt, w tym 55,2% tych kosztéw
stanowity koszty pracownicze, tj. 28,3 mld zt (wiecej o 13,2%). Pozostate koszty administracyjne zwiekszy-
ty sie 0 9,7% do 23,0 mld zt, gtéwnie w wyniku wzrostu: wptat z tytutu podatku od niektérych instytucji
finansowych, kosztéw ustug obcych i kosztéw informatycznych.

W wyniku wiekszej skali wzrostu wyniku finansowego netto (o0 44,0%) niz wzrostu wartosci aktywoéw
(0 10,7%) oraz wzrostu wartosci kapitatéw wiasnych (o 10,9%), wskazniki rentownosci sektora bankowego
zwiekszyty sie. Wskaznik rentownosci aktywdéw ROA' osiagnat wartos¢ 1,27% (o 0,30 p. proc. wiecej niz
rok wczesniej), a wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE™* wynidst 14,85% (wzrost o 2,69 p. proc.).
Dla krajowych bankéw komercyjnych z oddziatami zagranicznymi wskazniki ROA i ROE wyniosty od-
powiednio 1,29% i 14,89% (wobec 0,94% i 11,5% rok wczesniej). W przypadku bankéw spétdzielczych,
w przypadku ktérych wynik finansowy netto w 2024 r. zwigkszyt sie 0 2,1%, aktywa o 15,1% i kapitaty
wtasne 0 20,8%, wskaznik ROA wynidst 2,15%, a ROE 20,42% (odpowiednio 0 0,25 p. proc. i 0 4,45 p. proc.
mniej nizw 2023 r.).

122 W tym wyzsze 0 0,5 mld zt (34,4%) przychody z tytutu dywidend o wartosci 2,0 mid zt.
123 Liczony jako relacja wyniku finansowego netto za 2024 r. do sredniego stanu aktywow z kornca 2024 i 2023 roku.
124 Liczony jako relacja wyniku finansowego netto za 2023 r. do Sredniego stanu kapitatéw wiasnych z korica 2024 i 2023 roku.
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4.5, Sektor ubezpieczeniowy w Polsce
4.5. Insurance sector in Poland

Sytuacja sektora ubezpieczen
The situation of the insurance sector

Wykres 4.5.1.
Chart 4.5.1.
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Dziatalnos¢ ubezpieczeniowa w Polsce na koniec 2024 r. prowadzito 47 krajowych zaktadéw ubezpieczen
i zaktaddw reasekuracji. Wsrod nich byto 20 zakladow ubezpieczen na zycie (ubezpieczenia dziatu 1'*) oraz
27 zaktadbéw pozostatych ubezpieczen osobowych i majatkowych (ubezpieczenia dziatu Il), w tym 1 zaktad
reasekuracji. Ze wzgledu na przynaleznos¢ do kategorii ustalonej na podstawie przewazajacego (ponad
50%) udziatu w kapitale podstawowym, w koricu grudnia 2024 r. kapitat zagraniczny przewazat w 13 towa-
rzystwach prowadzacych dziatalnos¢ w ubezpieczeniach na zycie oraz w 15 towarzystwach prowadzacych
dziatalno$¢ w zakresie pozostatych ubezpieczer majgtkowych i osobowych.

W 2024 r. warto$¢ kapitatu podstawowego ubezpieczycieli na zycie wyniosta 2 511,0 min zt, w tym inwestorzy
zagraniczni partycypowali w kwocie 1 378,3 min zt, co stanowito 54,9% udziatu w kapitale podstawowym.
W towarzystwach pozostatych ubezpieczeh osobowych i majatkowych wartos¢ kapitatu podstawowego
wyniosta 3 388,6 mIn zt, z czego 2 307,3 min zt stanowit kapitat zagraniczny (68,1%). Laczny udziat kapitatu
zagranicznego w kapitale podstawowym zaktadéw ubezpieczen wynidst 62,5%.

Relacja wartosci skfadki przypisanej brutto (ogétem z ubezpieczen dziatu | i dziatu Il) do PKB w 2024 r.
w Polsce wyniosta 2,4% i pozostata prawie na niezmienionym poziomie (wzrost 0 0,04 p. proc. w stosunku
do poprzedniego roku); z tego na ubezpieczenia na zycie przypadto 0,7 p. proc., a na pozostate ubezpie-
czenia osobowe i majgtkowe 1,7 p. proc. Sktadka ubezpieczeniowa ogétem na 1 mieszkanca (per capita)
zwiekszyta sie 0 9,0% i osiggneta poziom 2 285 zt na osobe. Sktadka ta w dziale | wyniosta 629 zt na osobe
(607 zt w 2023 .), a w dziale Il wzrosta do 1 656 zt na osobe (1 489 zt w 2023 r.).

Podstawowe wskazniki rynku ubezpieczen

Main indices of insurance sector

Wskazniki: penetracji ubezpieczen
i skladki na 1 mieszkanca

Struktura §ktadki przypisanej brutto Ratios: insurance penetration and premiums zt
% Gross written premium structure % per capita PLN
80 28 2400
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Dziat | Dziat Il Sktadka/PKB (lewa 03)
Division | Division Il Premium/GDP (left axis)

Sktadka per capita (prawa os)
Premiums per capita (right axis)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS. (2025). Wyniki finansowe zaktadéw ubezpieczer w 2024 r.
Source: own contribution based on: Statistics Poland. (2025). ‘Financial results of insurance companies in 2024

125 Ze wzgledu na przedmiot objety ochrong, ubezpieczenia dzieli sie na dwa dziaty: dziat | - ubezpieczenia na zycie i dziat Il - po-
zostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majatkowe. Zakfad ubezpieczerh moze prowadzi¢ dziatalnos¢ wytacznie
w jednym z dziatéw, a informacja o tym powinna znalez¢ odzwierciedlenie w jego nazwie. Wyjatkiem sa zaktady reasekuracji,
ktére moga dziata¢ jednoczesnie w obu dziatach.
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Struktura ubezpieczen wedtug dziatow
Insurance structure by divisions

Tablica 4.5.1.
Table 4.5.1.

W 2024 r. sktadka przypisana brutto ogétem wyniosta 85,7 mld zt (o 8,6% wiecej niz w 2023 r.), z czego
27,6% stanowita sktadka dziatu |, a 72,4% dziatu Il. Odszkodowania i $wiadczenia wyptacone brutto ogétem
wyniosty 46,7 mld zt i wzrosty o 10,5% w odniesieniu do poprzedniego roku (35,0% stanowity odszkodo-
wania i Swiadczenia dziatu |, a 65,0% dziatu Il).

Wynik techniczny ogétem wyniést 6,5 mld zt i byt nizszy o 8,2% od wartosci z 2023 r. W dziale | odnotowano
wzrost wyniku technicznego o 8,3%, do wysokosci 4,5 mld zt. W dziale Il wypracowany zostat zysk techniczny
w wysokosci 2,0 mld zt (0 31,4% mniej niz w 2023 r.). Zysk techniczny osiggneto 38 ubezpieczycieli, z tego
20 w dziale | oraz 18 w dziale Il. Strate techniczng wykazato 9 towarzystw (wszystkie w dziale II).

Wynik finansowy netto (zysk netto) zaktadéw ubezpieczer ogétem w 2024 r. byt wyzszy niz przed rokiem
i wynidst 10,0 mld zt (wzrost o 5,7%). Stato sie to za sprawa wyniku wypracowanego przez zaktady ubezpie-
czen na zycie (dziat I), ktéry wyniost 3,9 mld zt i byt wyzszy o 16,4% od wyniku uzyskanego w 2023 (wynik
zaktadow ubezpieczen majatkowych i osobowych pozostat na niezmienionym poziomie tj. 6,2 mid zt). Zyski
netto zanotowaty 43 towarzystwa, z tego 20 prowadzacych dziatalnos¢ ubezpieczeniowg w dziale | oraz
23 w dziale Il. Strate netto poniosty 4 zaktady ubezpieczen — wszystkie w Il dziale ubezpieczen.

Podstawowe dane o sektorze ubezpieczen
Main data of insurance sector

Dziatl Division | Dziatll Division Il

Wyszczegélnienie
Specification

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘ 2024 | 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘2023‘ 2024

wmldzt  in billion PLN

Sktadka przypisana brutto 20,8 22,1 21,5 22,8 23,6 42,7 47,1 50,8 56,0 62,1
Gross written premium

QOdszkodowania i Swiadczenia 17,4 18,4 18,9 16,1 16,3 22,2 229 25,5 26,2 30,4
wyptacone brutto
Gross claims paid

Wynik techniczny? 3,0 2,1 2,8 4,1 4,5 3,1 3,0 29 2,9 2,0
Technical financial result

Wynik finansowy netto 2,2 1,6 2,2 3,3 3,9 3,9 41 3,9 6,2 6,2
Financial net result

aWynik uzyskany przez zaktad ubezpieczen z podstawowej dziatalnosci ubezpieczeniowej. Stanowi on réznice pomiedzy przychodami
ze sktadek a wyptaconymi swiadczeniami i odszkodowaniami oraz zmianami stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych na pokrycie
przysztych $wiadczen.

Zrédto: GUS. (2025). Wyniki finansowe zaktadéw ubezpieczert w 2024 r.

aThe result obtained by the insurance company from its basic insurance activity. It is the difference between the premium income and
the benefits and claims paid as well as changes in technical provisions to cover future benefits.
Source: Statistics Poland. (2025). ‘Financial results of insurance companies in 2024

Zmiany na rynku ubezpieczeniowym w warunkach globalizacji rynkéw finansowych odzwierciedla stopien
koncentracji rynku okreslany wspotczynnikiem koncentracji CRx, bedacy udziatem w rynku kolejnych
x ubezpieczycieli. | tak CR5, czyli udziat pieciu najwiekszych towarzystw ubezpieczeniowych w sktadce
przypisanej brutto dziatu |, zwiekszyt sie z 66,5% w 2019 r. do 77,8% w 2024 r., a w dziale Il zwiekszyt sie
odpowiednio z 69,1% do 75,3%.
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4.6. Rynek kapitatowy w Polsce
4.6. Capital market in Poland

Glowny rynek GPW
WSE main market

W 2024 r. na Gtéwnym Rynku GPW notowanych byto 411 spétek (wobec 413 spétek w 2023 r.), w tym
43 spotki zagraniczne (bez zmiany wzgledem korica 2023 r.). Oznacza to 6smy rok z rzedu ze spadkiem
liczby notowanych podmiotéw (liczba notowanych spétek na koniec 2015 i 2016 r. wyniosta 487 i byta
najwyzsza w historii). W 2024 r. odbyto sie 9 debiutéw, wobec 10 w roku poprzednim, liczba wykluczen
spotek z obrotu wyniosta 11 (12 w 2023 r.). Sredni poziom stopy wyptaconej dywidendy, dla wszystkich
notowanych podmiotéw, w 2024 r. wyniost 5,5% i byt wyzszy od wartosci z roku poprzedniego o 1,5 p. proc.

Wartos$¢ rynkowa spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW na koniec 2024 r. osiggneta poziom
1491,7 mld zt i byta wyzsza o 3,6% od wartosci z kofica 2023 r. Kapitalizacja spotek krajowych wyniosta
731,9 mld z}, co oznacza spadek o 3,7% w relacji do roku poprzedniego. Wartos¢ gietdowa spotek zagra-
nicznych wyniosta 759,8 mld zt i byta wyzsza o 11,7% od wartosci odnotowanej na koniec 2023 r.

Tablica 4.6.1. Charakterystyka rynku kapitalowego w Polsce (Gléwny Rynek GPW)
Table 4.6.1.  Characteristics of capital market in Poland (WSE Main Market)

Wyszczegdlnienie Specification 2020 2021 2022 2023 2024

Liczba notowanych spétek®
Number of all listed companies?

Spotki 433 430 415 413 411
Companies
w tym zagraniczne 49 47 44 43 43
of which foreign
Liczba debiutow 7 16 8 10 9
New listings
Liczba wycofan 24 19 22 12 1
Delistings

Kapitalizacja (w mid zt)
Capitalisation (in billion PLN)

Kapitalizacja spotek 1068,7 13127 1114,2 1440,3 1491,7
Capitalisation of companies

Spotki krajowe 538,8 701,2 574,7 760,2 731,9
Domestic companies

Spotki zagraniczne 529,9 611,6 539,5 680,1 759,8
Foreign companies

Dane rynkowe
Market data

Stopa dywidendy (%) 3,6 1,5 3,7 4,0 55
Dividend yield (%)

° Zmiany liczby spétek wigzg sie z wycofaniami, debiutami oraz fuzjami i przejeciami wystepujacymi na rynku kapitatowym.
Zrédto: GPW. (2025). Rocznik Gietdowy 2025.

a Changes in number of companies are due to delistings, new listings, fusions and acquisitions on the capital market.
Source: WSE. (2025).‘"WSE Yearbook 2025".

Warto$¢ obrotéw akcjami i prawami do akgji na Gtéwnym Rynku GPW w 2024 r. wyniosta 344,8 mld zt, co
oznacza wzrost 0 22,2% w relacji do 2023 r. Srednie obroty w trakcie sesji wyniosty 1 384,6 min zt i byty
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Wykres 4.6.1.
Chart 4.6.1.

wyzsze 0 22,7% niz w roku poprzednim (tj. 0 256,3 min z}). Liczba transakgji przypadajacych na jedna sesje
gietldowa w 2024 r. dla wszystkich spotek wyniosta 155,1 tys. (wzrost 0 12,9% w relacji do roku poprzednie-
go). Srednia warto$¢ pojedynczej transakcji dokonywanej na Gtéwnym Rynku ksztattowata sie na poziomie
9,9 tys. zt i byta wyzsza o 1,9 tys. zt wobec roku poprzedniego (wyzsza o 24,2%).

W 2024 r. najwiekszy udziat w obrotach akcjami na Gtéwnym Rynku GPW, podobnie jak w latach poprzed-
nich, nalezat do inwestoréw zagranicznych. Wynidst on 68,4% i byt wyzszy o 2,9 p. proc. w stosunku do
roku poprzedniego. Udziat krajowych instytucji finansowych w obrotach akcjami zmalat 0 0,2 p. proc. do
18,5%, natomiast udziat inwestoréw indywidualnych spadt o 2,8 p. proc. do poziomu 13,1%.

Indeks WIG, obejmujacy wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, wzrdst z 78 459,9 pkt. na
koniec 2023 r.do 79 577,3 pkt. na koniec 2024 r. (wzrost o0 1,4%). Najnizszy poziom indeksu WIG dla danych
dziennych odnotowano w styczniu 2024 r., kiedy indeks osiaggnat poziom 73 582,3 pkt., poziom ten byt
wyzszy od najnizszego odnotowanego w 2023 r. (56 024,4 pkt.). Najwyzszy poziom indeksu WIG wystapit
w maju 2024 r. (89 414,0 pkt.) i byt wyzszy od najwyzszego poziomu indeksu WIG w 2023 r. (79 247,0 pkt.).

Obroty i transakcje na Gtéwnym Rynku GPW (lewy) oraz udziat grup inwestorow w obrotach (prawy)
Turnover and transactions on the WSE Main Market (left) and investor share in exchange trading (right)

mid zt tys.
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(I’ight axis) Inwestorzy Zagraniczni

Foreign investors

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GPW. (2025). Rocznik gietdowy 2025, GPW. (2025). Udziat inwestoréw w obrotach gietdo-
wych - dane zagregowane 2009-2024.

Source: own contribution based on: WSE. (2025). ‘WSE Yearbook 2025} WSE. (2025). 'Investor share in exchange trading - aggregated
data 2009-2024".

Stopy zwrotu na GPW w Warszawie w 2024 r. byty zréznicowane w zaleznosci od rodzaju indeksu. Stopa
zwrotu'* zindeksu WIG w 2024 r. byta dodatnia i ksztattowata sie na poziomie 1,42%, przy wzroscie o 36,5%
w 2023 r. Indeks WIG20 miat ujemna stope zwrotu na poziomie 6,4% (wzrost 0 30,8% w 2023 r.). Indeks
mWIG40 wzrdst 0 5,8% przy wzroscie 0 39,3% w 2023 r, a indeks sWIG80 odnotowat wzrost o 3,0% w roku
2024, przy wzroscie 0 30,9% w roku poprzednim.

126 Stopa zwrotu dla danego indeksu na koniec danego okresu wobec analogicznego okresu roku poprzedniego.
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I
Wykres 4.6.2. Wybrane indeksy na GPW (na koniec miesigca)
Chart4.6.2.  Selected indices on the WSE (at the end of the month)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GPW. (2025). Rocznik indeksowy 2024.
Source: own contribution based on: WSE. (2025). ’Annual index bulletin — 2024"
WSsrod subindeksow sektorowych GPW, ktére odnotowaty najwieksza stope zwrotu w 2024 r., znalazty sie
subindeksy: WIG-gry (28,7%), WIG-odziez (23,4%), WIG-informatyka (22,9%). Natomiast wsrdd tych, ktére
zanotowaly straty, najwieksze spadki dotyczyty subindekséw: WIG-chemia (-26,8%), WIG-paliwa (-22,0%)
oraz WIG-media (-17,6%). W 2024 roku tgcznie 7 subindekséw sektorowych odnotowato dodatnie stopy
zwrotu (wzgledem 10 subindekséw w 2023 r.), natomiast ujemne stopy — réwniez 7 (w 2023 r. byto ich 4).
Rynek NewConnect (NC)

NewConnect (NC)
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W 2024 r. na rynku NewConnect (NC) notowanych byto, tak samo jak w 2023 r., 359 spotek, w tym 3 spotki
zagraniczne (4 w 2023 r.). Odbyto sie facznie 13 debiutéw (14 w 2023 r.), liczba wykluczonych spétek z rynku
NC wyniosta 13 (wobec 34 w 2023 r.).

Na koniec 2024 r. kapitalizacja spotek notowanych na rynku NewConnect wynosita 9,86 mld zt i zmniejszyta
sie w poréwnaniu z rokiem poprzednim o 23,3%. Kapitalizacja spétek krajowych wyniosta 9,77 mld zti byta
nizsza o 23,2%. Kapitalizacja spotek zagranicznych wyniosta 0,09 mld zt i byta nizsza o 30,6% od wartosci
na koniec 2023 .

Stopa dywidendy wyptacanej przez spétki notowane na rynku NewConnect wzrosta do 1,2% (z 1,1%
w2023 r.).

Warto$¢ obrotéw akcjami i prawami do akcji na rynku NC w 2024 r. wyniosta 1,7 mld zt i byta nizsza (spadek
026,2%) nizw 2023 r. Odnotowano réwniez spadek liczby transakcji przypadajacych na jedna sesje, ktérych
poziom wynidst przecietnie 5,6 tys. (spadek o 11,4% w stosunku do 2023 r.). Srednia warto$¢ pojedynczej
transakgji zawartej na rynku NC wyniosta 1,2 tys. zt, wobec 1,4 tys. zt w roku poprzednim.
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Tablica 4.6.2. Charakterystyka rynku NewConnect
Table 4.6.2.  Characteristics of NewConnect market
Wyszczegolnienie 2020 2021 2022 2023 2024
Specification
Liczba notowanych spotek
Number of all listed companies

Spotki  Companies 373 380 379 359 359

w tym zagraniczne 5 4 4 4 3

of which foreign companies

Kapitalizacja (w min zt)
Capitalisation (in million PLN)
Kapitalizacja spétek 19760 19183 14517 12 860 9863
Capitalisation of companies
Spétki krajowe 18 669 18969 14 395 12732 9774
Domestic companies
Spotki zagraniczne 1091 214 121 128 89
Foreign companies
Dane rynkowe
Market data

Stopa dywidendy (%) 0,4 0,7 0,8 11 1,2

Dividend yield (%)

Zrédto: GPW. (2025). Rocznik Gietdowy 2025.
Source: WSE. (2025).'WSE Yearbook 2025".

Analogicznie jak w roku poprzednim, w obrotach akcjami na rynku NC w 2024 r. przewazali inwestorzy
indywidualni, a ich udziat zmalat z 84,4% w 2023 r. do 84,1%. Udziat krajowych inwestoréw instytucjonal-
nych réwniez spadt z poziomu 8,9% w 2023 r. do 8,4% na koniec 2024 r. Udziat inwestoréw zagranicznych
w obrotach na rynku NC odnotowat natomiast wzrost i wyniést 7,5% (wobec 6,7% w 2023 r.).
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Wykres 4.6.3.
Chart 4.6.3.

Udziat grup inwestorow w obrotach na rynku NewConnect (lewy) oraz notowania NCindex (prawy)
Investor share in trading on NewConnect market (left) and NCIndex (right)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: GPW. (2025). Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych — dane zagregowane 2009-2024.
Oraz GPW. (2025). Rocznik Indeksowy 2024.

Source: own contribution based on: WSE. (2025).Investor share in exchange trading — aggregated data 2009-2024' and WSE. (2025).
‘WSE Annual index bulletin — 2024

NCIndex na koniec 2024 r. osiggnat poziom 229,3 pkt., wobec 299,8 pkt. w roku poprzednim. Stopa zwrotu
zindeksu byfa ujemna i wyniosta -23,5% (-4,3% w 2023 r.). Najnizszy poziom indeksu dla danych dziennych
odnotowano w grudniu 2024 r., kiedy to indeks osiggnat poziom 223,9 pkt., poziom ten byt nizszy od
najnizszego odnotowanego w 2023 r. (288,4 pkt.). Najwyzszy poziom indeksu wystapit w styczniu 2024 r.,
wyniést on 303,2 pkt. i byt nizszy od najwyzszego poziomu indeksu NCindex w 2023 r. (350,5 pkt.).

Rynek obligacji Catalyst
Catalyst bond market
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W 2024 . liczba emitentéw, ktérych obligacje byly notowane na rynku Catalyst, ulegta zwiekszeniu wzgle-
dem roku poprzedniego i wyniosta 139 (125 w 2023 r.). Odnotowano réwniez wzrost liczby notowanych
serii obligacji — z 630 w roku 2023 do 742 na koniec 2024 .

Liczba transakcji przypadajaca na jedna sesje w ramach notowan ciggtych wzrosta do 613 transakgcji, wo-
bec 494 w 2023 r. Srednia warto$¢ transakcji zawieranej na rynku spadta natomiast o 15,4% do poziomu
39,0 tys. zt wobec 46,1 tys. zt w 2023 r.

Roczna wartos$¢ obrotéw obligacjami w notowaniach ciggtych na rynku Catalyst zwiekszyta sie o 4,4%
(przy spadku 0 27,9% w 2023 r.) i wyniosta 6,0 mld zt. Srednie obroty przypadajace na jedna sesje wyniosty
23,9 min zti byly wyzsze 0 4,9%.
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Tablica 4.6.3. Charakterystyka rynku Catalyst
Table 4.6.3.  Characteristics of Catalyst market
Gl 2020 2021 2022 2023 2024
Specification
Liczba emitentéw 128 129 130 125 139
Number of issuers
Liczba notowanych obligacji 515 547 545 630 742
Number of listed bonds
Obroty (w min zt)
Turnover (in million PLN)
Wartos¢ obrotow 2674 2963 7907 5704 5953
Total turnover value
Transakcje
Transactions
Liczba transakgji na sesje 323 254 572 495 613
Number of transactions per session
Srednia warto$¢ transakgji (w tys. zt) 32,8 46,5 55,1 46,1 39,0

Average value of transaction (in PLN thousand)

Zrédto: GPW. (2025). Rocznik Gietdowy 2025.
Source: WSE. (2025)."WSE Yearbook 2025"
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4.7. Wyspecjalizowane segmenty rynku finansowego
4.7. Specialized financial market segments

Gtéwny Urzad Statystyczny bada i analizuje szereg waznych dla gospodarki i spoteczenstwa segmentéw
rynku finansowego nieobjetych nadzorem finansowym. W podrozdziale przedstawiono dziatalnos¢ pod-
miotéw w zakresie nastepujacych rynkéw: posrednictwa kredytowego (podmiotéw wspdtpracujacych
z bankami oraz podmiotéw udzielajacych pozyczek ze srodkéw wihasnych), dziatalnosci faktoringowej,
dziatalnosci leasingowej oraz windykacyjne;j.

Charakterystyka dziatalnosci podmiotéw posrednictwa kredytowego
Characteristics of credit intermediation entities

Wartos¢ kredytéw i pozyczek ogétem udzielonych przez przedsiebiorstwa posrednictwa kredytowego
(udzielanie pozyczek we wspétpracy z bankami) i udzielajacych pozyczek ze Srodkéw wiasnych w 2024 r.
wyniosta 100,4 mld z}, z tego osobom fizycznym udzielono kredytéw i pozyczek o wartosci 90,1 mid zt
(89,7% ogdlnej wartosci udzielonych kredytéw i pozyczek), a przedsiebiorstwom 10,3 mld zt (10,3%).

Badane podmioty uczestniczyty w zawarciu umoéw we wspétpracy z bankami na kredyty i pozyczki o war-
tosci 64 652 mln zt, natomiast pozyczek ze $rodkéw witasnych udzielity na kwote 35 779 min zt.

Wykres 4.7.1. Wartosc udzielonych kredytow i pozyczek wedtug rodzaju
Chart4.7.1.  Value of credits and loans by type
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Pozyczki i kredyty ogdtem B Kredyty hipoteczne
Total loans and credits Mortgages
B Pozyczki udzielone ze $rodkéw wiasnych B Pozyczki i kredyty gotéwkowe
Loans granted from own resources Cash loans and credits
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie informacji sygnalnych GUS za lata 2020-2024 pt.:, Dziatalnos¢ przedsiebiorstw posrednictwa
kredytowego”.
Source: own contribution based on news releases of Statistics Poland for the years 2020-2024 titled: ‘Activity of credit intermediation
companies.
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Charakterystyka dziatalnosci podmiotow faktoringowych
Characteristics of factoring entities

Wykres 4.7.2.
Chart 4.7.2.

Badane przedsiebiorstwa faktoringowe w 2024 r. wykupity 29 156 tys. faktur. W faktoringu krajowym licz-
ba faktur wyniosta 26 369 tys. (90,4% ogdlnej liczby wykupionych faktur), a w faktoringu zagranicznym
2 787 tys. (czyli 9,6%).

Faktoringowe przedsiebiorstwa niebankowe w 2024 r. wykupity 26 245 tys. faktur (90,0% faktur ogétem),
a banki komercyjne, ktére zajmowaty sie faktoringiem obok statutowej dziatalnosci bankowej, wykupity
2911 tys. faktur (10,0% faktur ogotem).

Wartos¢ wykupionych wierzytelnosci przez przedsiebiorstwa zajmujace sie dziatalnoscia faktoringowa
w 2024 r. wyniosta 523,4 mld zt, z tego w faktoringu krajowym 463,3 mld zt (88,5% ogdlnej wartosci wyku-
pionych wierzytelnosci), a w faktoringu zagranicznym 60,1 mid zt (11,5%).

W 2024 r. faktoringowe przedsiebiorstwa niebankowe wykupity wierzytelnosci na kwote 431,4 mlid zt,
a banki wykupity wierzytelnosci o wartosci 92,0 mid zt.

Wartos¢ wierzytelnosci wykupionych w ciggu roku w przedsiebiorstwach faktoringowych
Value of purchased receivables in factoring enterprises throughout a year
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie informacji sygnalnych GUS za lata 2020-2024 pt., Dziatalno$¢ faktoringowa przedsiebiorstw
finansowych”.

Source: own contribution based on news releases of Statistics Poland for the years 2020-2024 titled: ‘Factoring operations of financial
enterprises.

Charakterystyka dziatalnosci podmiotéw leasingowych
Characteristics of leasing entities

W 2024 r. przedsiebiorstwa leasingowe przekazaty w leasing 796 tys. przedmiotéw (srodkéw) o wartosci
89,0 mld zt. Przedsiebiorstwa te przekazaty w leasing zaréwno przedmioty (Srodki) nowe - 590 tys. szt.
o wartosci 68,7 mld z, jak i przedmioty (Srodki) uzywane - 206 tys. szt. o wartosci 20,3 mld zt. Najwiecej
oddano w leasing Srodkéw transportu drogowego, bo az 432 tys. o wartosci 68,0 mld zt, w tym samocho-
doéw osobowych wyleasingowano 332 tys. na kwote 48,2 mld zt. Na drugim miejscu, co do liczby Srodkéw
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Wykres 4.7.3.
Chart 4.7.3.

oddanych w leasing byty maszyny i urzadzenia przemystowe, ktérych w leasing oddano 178 tys., a wartos¢
ich wyniosta 17,7 mld zt. Na trzecim miejscu byty komputery i sprzet biurowy (93 tys.) o wartosci 0,8 mid zt.

Pod wzgledem rodzaju leasingu i jego wartosci w 2024 r. umowy leasingu finansowego stanowity 78,6%,
a leasingu operacyjnego 21,4%. Zaréwno w strukturze leasingu finansowego jak i w strukturze leasingu
operacyjnego w 2024 r. przewazat leasing Srodkéw transportu drogowego, ktérego udziat wyniést odpo-
wiednio 74,1% oraz 85,2%.

Wartos¢ nowych umow leasingu wedtug rodzaju leasingu
Value of new lease agreements by type of lease
Zrédto:
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie informacji sygnalnych GUS za lata 20202024 pt.:, Dziatalno$¢ przedsiebiorstw leasingowych”.
Source: own contribution based on news releases of Statistics Poland for the years 2020-2024 titled: ‘Activity of leasing companies.

Charakterystyka dziatalnosci podmiotéw windykacyjnych
Characteristics of debt colleting companies
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Przedsiebiorstwa windykacyjne w ciggu 2024 r. przyjety do obstugi 10 204 tys. wierzytelnosci, w tym 91,0%
to wierzytelnosci konsumenckie, a 9,0% wierzytelnosci korporacyjne. Wartos¢ nominalna przyjetych do
obstugi wierzytelnosci wyniosta 48,4 mld zt, z czego 71,4% stanowity wierzytelnosci konsumenckie, a wie-
rzytelnosci korporacyjne — 28,6%. Srednia warto$¢ przyjetych do obstugi wierzytelnosci w 2024 r. wyniosta
4672 zt, przy 4 496 zt w roku poprzednim.

Przedsiebiorstwa windykacyjne wedtug stanu na koniec 2024 r. posiadaty w obstudze 21 256 tys. czynnych
wierzytelnosci, czyli tych przyjetych do obstugi w 2024 ., jak i tych pozostatych z lat poprzednich, o wartosci
nominalnej 223,2 mlid zt.
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Wykres 4.7.4.  Wartos¢ wierzytelnosci przyjetych do obstugi
Chart4.7.4.  Value of claims accepted for service
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie informacji sygnalnych GUS za lata 2020-2024 pt.:, Dziatalnoé¢ przedsiebiorstw windykacyjnych'.
Source: own contribution based on news releases of Statistics Poland for the years 2020-2024 titled:‘Activity of debt collecting companies’
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wktadu czynnika Kapitat

Annex |. KLEMS accounting with extended decomposition
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of Capital factor contribution

Introduction
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Rachunek produktywnosci KLEMS opiera sie na idei dekompozycji wzrostu gospodarczego. Dekompozycja
ta czerpie swoja podstawowg inspiracje z neoklasycznej teorii wzrostu gospodarczego Roberta Solowa'?,
ktorej statystyczne fundamenty metodologiczne zostaly opracowane przez Dale’a Jorgensona'?® i wspot-
pracownikéw. Jego nazwa wskazuje na czynniki, do ktérych ten rachunek produktywnosci sie odwotuje. Sg
to tzw.,czynniki pierwotne'®, czyli,kapitat” oraz,praca”i czynniki,wtérne’, ktore sa sktadowymi,zuzycia
posredniego’, czyli ,energia’, ,materiaty”, obejmujace zaréwno surowce jak i pétprodukty oraz ,ustugi’,
rozumiane jako wktady pozyskiwane przez przedsiebiorstwa z zewnatrz'®. Jest to zatem dekompozycja
czynnikowa, gdyz jej podstawowym celem jest ustalenie wktadéw poszczegdlnych czynnikéw do wzrostu
gospodarczego. Zaleta tego ujecia (Scisle neoklasycznego) jest jego przejrzystos¢ oraz ustalona miedzy-
narodowa metodyka i praktyka zastosowania, szczegélnie w analizach dotyczacych dtuzszego horyzontu
czasowego. Do wad zwykle zalicza sie bardzo duze zapotrzebowanie na wysokiej jakosci wejsciowe
dane statystyczne do niezbednych obliczen. Specyfika zastosowanej postaci funkgji produkg;ji jest takze
jednorodnos¢ stopnia jeden.

Efektem zrealizowanej pracy metodologicznej w Departamencie Studiéw Makroekonomicznych i Finanséw
GUS byta implementacja rachunku produktywnosci KLEMS dla gospodarki polskiej. Jego wyniki zostaty
opublikowane na stronie internetowej GUS™' i od tego momentu sg regularnie aktualizowane, w miare
dostepnosci danych wejsciowych do rachunku. Najwazniejsza taka aktualizacja, bedaca efektem inno-
wacyjnej pracy badawczej'*?, jest zrealizowanie rachunku produktywnosci KLEMS na poziomie agregacji
wojewoddzkich, czyli nie tylko w podziale na dziatalnosci gospodarcze PKD dla gospodarki polskiej ogé-
tem, ale takze w takim podziale dla wojewddztw. Obecnie opublikowane dane KLEMS dla zagregowanej
polskiej gospodarki i wojewddztw obejmuja lata 2005-2020.

Trwaja prace nad wydtuzeniem szeregdw czasowych o kolejne lata i nad pogtebieniem metodologicznym
rachunku KLEMS. To pogtebienie metodologiczne dotyczy m.in. rozszerzenia dekompozycji wktadu czyn-
nika kapitat. W ramach tych prac, na platformie EU KLEMS wydzielono wktad kapitatu niematerialnego
(intangible capital) do przyrostu WDB'®. Z kolei, w ramach rachunku KLEMS zrealizowanego w GUS dla
gospodarki polskiej dokonano m.in. wydzielenia wkfadu kapitatu infrastrukturalnego.

127 Solow, R. M. (1956). A Contribution to the Theory of Economic Growth. Quarterly Journal of Economics, Vol. 70, No. 1, 5. 65-70
oraz Solow, R. M. (1957). Technical Change and the Aggregate Production Function. Review of Economics and Statistics, Vol. 39,
No. 3, 5. 312-320.

128 Jorgenson, D.W., Gollop, F. M., Fraumeni, B. M. (1987). Productivity and US Economic Growth. Cambridge MA: Harvard University
Press; Jorgenson, D.W., Griliches, Z. (1967). The explanation of Productivity Change. Review of Economic Studies, 34, 249-283
oraz Jorgenson, D.W., Ho, M. S., Stiroh, K. J. (2005). Productivity, Volume 3: Information Technology and the American Growth
Resurgence, Cambridge MA, London: MIT Press.

129 Wedtug: Hulten C. R. (2009). Growth Accounting. NBER Working Paper Series 15341. Inni autorzy czesto uwazaja tylko prace
za czynnik pierwotny. W kazdym razie komponenty zuzycia posredniego sg wtérne w stosunku do dwéch ,podstawowych”
czynnikéw produkgji, tj. pracy i kapitatu w tym sensie, ze zostaty powotane do zycia dzieki naktadom pracy i kapitatu.

130 Nazwa KLEMS pochodzi od symboli literowych tradycyjnie uzywanych w zapisie formalnym dla wielko$ci ekonomicznych lub
od pierwszych liter stéw w jezyku angielskim, tj. K - Capital, L - Labour, E - Energy, M — Materials, S - Services.

131 https://stat.gov.pl/statystyki-eksperymentalne/klems-rachunek-produktywnosci/. Dane na tej stronie nie obejmujg jeszcze
wydzielenia wktadu kapitatu infrastrukturalnego oraz wktadu kapitatu niematerialnego. Przewiduje sie jednak ich opublikowanie
w ramach nastepnej rundy aktualizacji tych danych.

132 Szerzej o tym w: Kotlewski D. (2020). Rachunek produktywnosci KLEMS dla polskiej gospodarki. Biblioteka Wiadomosci Sta-
tystycznych, GUS.

133 Ale tylko dla pewnej liczby krajow, dla ktorych wykonywana jest na tej platformie dekompozycja przyrostu WDB.
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Podstawowa metodologia
Basic methodology

Wybranymi w rachunku produktywnosci KLEMS wielkos$ciami reprezentujacymi poziom aktywnosci go-
spodarczej s warto$¢ dodana brutto (WDB) oraz produkcja globalna, z tym Zze dekompozycja przyrostu
tej ostatniej jest rzadziej realizowana, z uwagi na problemy z dostepnoscia danych wejsciowych do obli-
czen i problemy metodologiczne zwigzane z poréwnywalnosciag miedzynarodowa'*. Dlatego najczesciej
wykorzystywana jest tylko dekompozycja przyrostu WDB, ktéra jest nosnikiem najwazniejszych informacji
o gospodarce. Standardowa postac tej dekompozycji stosowana w ramach rachunku produktywnosci
KLEMS jest nastepujaca:

AlnVy = WiAInK;, + Wi;Aln Ly + Aln A7, M
gdzie: V- WDB, K - warto$¢ ustug kapitatu'®, L - warto$¢ ustug pracy, zas A” — to wieloczynnikowa produk-
tywnos¢ gospodarki (Multifactor Productivity — MFP), ktorej wktad obliczany jest rezydualnie, jako réznica
pomiedzy pozostatymi wyrazeniami obecnymiw réwnaniu (1). Wyrazenie zwigzane z MFP odpowiada, co
do istoty, tzw. ,reszcie Solowa” z pierwotnej wersji neoklasycznej dekompozycji wzrostu gospodarczego
(w indeksie gérnym wskazano poprzez oznaczenie V, ze chodzi o MFP obliczne z dekompozycji przy-
rostu WDB). Symbole w indeksie dolnym wszystkich wielkosci w réwnaniu (1) wskazujg na dziatalnosci
gospodarcze j (najczesciej chodzi o dziatalnosci gospodarcze PKD) oraz na okresy roczne t. Wagi, czyli
elastycznosci w (z odpowiednimi indeksami gérnymi) s obliczane jako srednie miedzyokresowe udziaty
pomiedzy okresem uprzednim a biezacym. Sa to udziaty danego czynnika w podziale zagregowanego
(na poziomie danej dziatalnos$ci gospodarczej j) dochodu identyfikowanego w tym rachunku z WDB,
a w indeksie gérnym wskazano do jakiego czynnika dany udziat sie odnosi. Wzér powyzszy podobnie jak
dekompozycja Solowa jest zawsze spetniony, poniewaz ostatnie wyrazenie jest obliczane rezydualnie, jako
réznica pomiedzy pozostatymi.

Wyrazenia zwigzane z kapitatem K oraz praca L sg, w standardowym rachunku produktywnosci KLEMS
(opracowanym przez ww. Jorgensona i wspétpracownikéw), dekomponowane dalej na wyrazenia repre-
zentujace wktady kapitatu ICT i kapitatu non-ICT oraz na wyrazenia reprezentujace wktady tzw. kompozycji
pracy i godzin przepracowanych':

AlnV; = WA In(ICT;, + NICT;.) + w/;(Aln LC;, + Aln H;,) + Aln Af, 2

gdzie symbol ICT oznacza ustugi kapitatu ICT, NICT — ustugi kapitatu non-ICT, LC (labour composition) — jakos¢
pracy (inaczej kompozycje pracy), H - godziny przepracowane. Jak wida¢ wktad ustug kapitatu K, jest nieco
inaczej dekomponowany niz wkfad ustug pracy L, gdyz przed nawiasem oprécz wagi czynnika znajduje
sie takze wyrazenie logarytmiczne - A In, podczas gdy dla czynnika praca przed nawiasem znajduje sie
tylko waga. Stad wzér (2) mozna dalej przeksztatci¢ do postaci'®:

AlnVj, = WA ICT;, + Wwj"“" A In NICT;, + Wj;A In Hy, + Wj;AIn LC;, + Aln A}, 3)

134 Szerzej o tym w: tamze.

135 W starszych wersjach rachunkéw dekompozycji wzrostu gospodarczego zwykle chodzito o nakfady kapitatu (zaséb kapitatu),
podobnie z czynnikiem praca - naktady pracy (zaséb pracy). Zostaty one zastapione w rachunku produktywnosci KLEMS ich
ustugami. Wktady ustug czynnikédw produkcji nieco odbiegaja pod wzgledem wartosci od wktadéw zasobow czynnikdéw, gdyz
przy agregacji stosowana jest procedura Tornqvista, o czym dalej.

136 Rozwiniecie skrétowo tutaj zaprezentowanej metodologii mozna znalez¢ na stronie internetowej GUS poswieconej rachunkowi KLEMS,
abardziej szczegdtowo w: Kotlewski D. & Btazej M. (2020a). KLEMS Growth Accounting Implemented in Poland. Statistics in Transition, 21(1),
95-122 oraz Kotlewski D. (2020). Rachunek produktywnosci KLEMS .. ., op.cit.

137 Bardziej szczegétowo ta metodologia jest wyjasniona w: Kotlewski D. (2020). Rachunek produktywnosci KLEMS ..., op. cit.
Symbole i wzory dla potrzeb niniejszego opracowania zostaty nieco zmienione, ale pozostaja w esencji identyczne.
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w ktérym rozdzielono wyrazenia w nawiasach. R6znica w sposobie podziatu wktadéw czynnikéw kapitat
i praca uwidacznia sie w fakcie, ze wagi dla pod-kontrybucji ICT; oraz NICT, zwigzanych z czynnikiem kapitat
réznig sie miedzy sobg, podczas gdy wagi dla pod-kontrybucji zwigzanych z czynnikiem praca sa identyczne.
W ostatnich dwdch edycjach EU KLEMS wydziela sie juz trzy kategorie kapitatu, co zostanie zaprezentowane
dalej. Wszystkie gtéwne zmienne egzogeniczne (oprécz zmiennej A, ktora jest endogeniczna, gdyz obli-
czana rezydualnie) we wzorze (1), s obliczane w drodze agregacji z zastosowaniem procedury Tornqvista:

AlnFy, = ¥, 05, AlnFy, )

gdzie: F - odpowiednio V, K lub L z wzoru (1). Udziaty v - to miedzyokresowe $rednie udziaty podobnie
jak wyzej opisane udziaty w, a w indeksie gérnym oznaczono czynnik, do ktérego sie odnosi dany udziat.
W indeksie dolnym dodatkowy symbol j oznacza kolejne elementy z najnizszego poziomu agregacji (zwykle
indywidualne produkty) sumowany do agregacji j na poziomie danej dziatalnosci gospodarczej (zwykle
wybranej dziatalnosci PKD). Stosowanie indeksu ilo$ciowego Tornqvista oznacza, ze wkiady czynnikowe sg
wkfadamiich ustug (ustug kapitatu i ustug pracy) a nie wktadami ich zasobéw jak w pierwotnej dekompo-
zycji Solowa, przez co rezydualny wkfad MFP z réwnania (1) jest pomniejszony w stosunku do tradycyjnego
wktadu TFP (total factor productivity) o wkiad jakosci czynnikéw produkji.

We wzorze (3) jednak wystepuje juz bardziej ztozona sytuacja w poréwnaniu z wzorem (1). Pod-kontrybucje
kapitatowe /CT oraz NICT, rowniez powstaja w drodze agregacji za pomoca procedury Tornqvista wedtug
wzoru (4), a ich sumowanie sie do catego wkfadu kapitatu K, tez jest czescig tej procedury (ktora, jak to
wynika z wzoru (4) polega na sumowaniu zwazonych wktadéw). W przypadku pod-kontrybucji zwigza-
nych z czynnikiem praca tylko wkfad catego czynnika praca L, z wzoru (1) jest obliczany wedtug wzoru (4).
Wktad godzin przepracowanych H, to wktad zwyktej sumy tych godzin bez wykorzystywania techniki ich
wazenia za pomoca wzoru (4) w zaleznosci od rodzaju pracy, zas wkiad jakosci pracy (kompozycji pracy) LC;,
jest obliczany zawsze rezydualnie, jako réznica pomiedzy wktadem ustug'*® czynnika praca L, a wktadem
godzin przepracowanych H,. Podobnie jak z wktadem czynnika praca mozna bytoby postapic z wktadem
czynnika kapitat (wedtug Jorgensona), czyli rozdzieli¢ ilo$¢ od jakosci kapitatu, jednak zrezygnowano z tej
ewentualnej procedury z uwagi na fakt, ze kapitatem o tak rozumianej wysokiej jakosci (krétko zyciowy
kapitat o wysokiej stopie zwrotu) to w zasadzie kapitat ICT, w zwigzku z czym wystarczy dokonac rozdzielenia

na rézne kategorie grupujace rézne rodzaje kapitatu (w tym wypadku kategorie kapitatu ICT i non-ICT).

Stosowanie wyrazen logarytmicznych w rachunku KLEMS zapewnia petng zgodno$¢ matematyczng wzo-
ru (1) z pierwotnie multiplikatywna postacia funkcji produkgji, czyli funkcji Cobba-Douglasa. W zwigzku
z tym, Ze przyrosty sa w wiekszosci przypadkéw dodatnie oraz niewielkie (kilkuprocentowe) przyblizenie
logarytmiczne nie wptywa istotnie na otrzymane wyniki. Poniewaz rachunek produktywnosci KLEMS
wykonuje sie nie tylko na poziomie catej gospodarki, ale takze na poziomie odpowiednio dobranych
grup sekgji, sekcji, grup dziatéow i dziatéw PKD, to mozliwa jest obserwacja gospodarki na poziomie tych
wybranych dziatalnosci gospodarczych (i réznych ich agregacji), od niedawna takze dla indywidualnych
wojewddztw (w zwigzku z ww. opublikowaniem danych KLEMS). Istnieje takze mozliwos$¢ poréwnywania
wkfaddéw czynnikowych do wzrostu wedtug wojewddztw.

Wydzielenie wkladu kapitatu niematerialnego
Extraction of intangible capital contribution
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Stwierdzono, ze czynnik kapitat moze mie¢ bardzo réznorodna posta¢, w tym niematerialng — na skutek
inwestycji dochodzi do akumulacji dodatkowych zdolnosci produkcyjnych, czyli wzrostu produktywnosci,
nie tylko dzieki wzrostowi wartosci urzadzen i innych obiektéw materialnych, w ktére zainwestowano.
Dzieki inwestycjom moze powstawac np. kapitat intelektualny, kapitat wiedzy, kapitat spoteczny, kapitat
ludzki, itd., bedacymi zakumulowanymi dodatkowymi zdolnosciami produkcyjnymi. Okreslenie wktadu tych
postaci kapitatu do wzrostu gospodarczego pozwolitoby, zdaniem zwolennikéw tego podejscia, zwiekszy¢

138 W dalszych rozwazaniach dla prostoty pominiemy okreslenie ,ustugi”
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wartos$¢ poznawczg rachunku produktywnosci KLEMS. Za najistotniejsze na platformie EU KLEMS uznano
zatem wydzielenie wktadu kapitatu niematerialnego (intangibles)'*°.

Dziatania zwigzane z wydzieleniem wktadu kapitatu niematerialnego mozna podzieli¢ na dwa etapy.
Pierwszy etap polega na innej agregacji (indeksem ilosciowym Térnqvista) wktadéw juz wydzielanych
rodzajow kapitatu, tradycyjnie agregowanych do dwoéch pod-kontrybucji kapitatu ICT i kapitatu non-ICT. Ta
inna agregacja polega na przypisaniu wktadéw ww. rodzajéw kapitatu do trzech pod-kontrybucji zamiast
dwoch - materialnego kapitatu ICT, materialnego kapitatu non-ICT oraz kapitatu niematerialnego. Operacja
ta nie wptywa na wielkos¢ wktadu MFP w ramach dekompozycji przyrostu WDB'#. Formalnie zmiana ta
polega na dekompozycji wktadu ustug kapitatu K;, z réwnania (1) do postaci'':

WA In Ky =wj'TAInTICT;, +Wi"'“" Aln TNICT}, + Wjy' Aln NAL, (5)

gdzie po prawej stronie réwnania zamiast tradycyjnej dekompozycji na dwie pod-kontrybucje ustug kapitatu
ICT i kapitatu non-ICT wystepuje dekompozycja na trzy pod-kontrybucje ustug:

1) TICT;, - materialnego kapitatu ICT (tangible ICT capital),
2) TNICT;, - materialnego kapitatu non-ICT (tangible non-ICT capital),
3)NAI;; - kapitatu niematerialnego wydzielonego w RN (NA intangible capital).'**

Drugi etap polega na identyfikacji i pomiarze nieuwzglednianych wczesniej w rachunkach narodowych
rodzajow kapitatu oraz ich wprowadzenie do rachunku dekompozycji przyrostu WDB w postaci ich wy-
odrebnionych pod-kontrybucji. Czesciowo, wktady tych nowych rodzajéw kapitatu s tradycyjnie zawarte
we wktadzie zuzycia posredniego, czyli s3 one w pewnym stopniu uwzgledniane w ramach ewentualnie
wykonywanej w ramach rachunku KLEMS dekompozycji przyrostu produkcji globalnej, ale tylko wtedy,
gdy przybierajg one postac¢ oferowanych na rynku ustug posrednich nabywanych przez podmioty gospo-
darcze. W zmodyfikowanym rachunku produktywnosci KLEMS sg to nastepujace nowe rodzaje kapitatu
niematerialnego:

1) nowe produkty finansowe (NFP — New financial products),

2) wzornictwo (Design),

3) kapitat organizacyjny (OrgCap — Organisational capital),

4) marka (Brand),

5) szkolenia organizowane przez pracodawce (Train — Employer provided training).

Wydzielenie tych dodatkowych rodzajow kapitatu ma charakter ich innowacyjnej identyfikacji jako zu-
petnie nowych poje¢ w ramach rachunku produktywnosci KLEMS o znaczagcym wptywie na ten rachunek.
Dlatego ich wprowadzenie do rachunku istotnie przyczynia sie do odpowiedniego (zwykle) zmniejszenia
rezydualnie obliczanego wktadu MFP w tak skonstruowanym rachunku dekompozycji przyrostu WDB.
Formalnie oznacza to modyfikacje réwnania (1) do postaci:

Aln AVj, = WV A In NNAL, + WA InK;, + WA ln L, +Aln ALY, ()

139 Szczegdtowy opis metodologiczny zmodyfikowanego na stronie EU KLEMS rachunku produktywnosci w ostatnich edycjach
220232025 r. mozna znalez¢ w: Bontadini, F., Corrado, C., Haskel, J., lommi, M., Jona-Lasinio, C. (2023). EUKLEMS & INTANProd:
industry productivity accounts with intangibles. Jest to praca bazujaca na koncepcjach zawartych w: Corrado, C,, Hulten, C,,
Sichel, D. (2005). Measuring Capital and Technology: An Expanded Framework. [w:] C. Corrado, J. Haltiwanger, D. Sichel (Eds.),
Measuring Capital in the New Economy, s. 11-46. University of Chicago Press.

140 Autorzy projektu wydzielenia wktadu kapitatu niematerialnego do wzrostu gospodarczego zrealizowali go tylko dla dekompo-
zycji przyrostu WDB. Jak sie wydaje idea ta nie zostata rozwinieta dla dekompozycji przyrostu produkgji globalnej.

141 Dla potrzeb niniejszej pracy zmieniono nieco symbole zastosowane w Bontadini, F.,, Corrado, C., Haskel, J., lommi, M., Jona-Lasinio,
C.(2023). EUKLEMS ... op. cit.

142 Chodzi o takie rodzaje kapitatu niematerialnego, ktéry zwykle jest wydzielany w ramach rachunkéw narodowych dla krajéw dla
ktérych prowadzony jest rachunek produktywnosci KLEMS. Dla Polski te rodzaje kapitatu zostaty niekiedy wydzielone dopiero
w ramach prac nad implementacja rachunku produktywnosci KLEMS dla gospodarki polskiej.
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gdzie AV}, to WDB zmodyfikowana w taki sposéb aby obejmowata wynagrodzenie ww. rodzajow kapitatu
niematerialnego aktualnie niewyréznianego w ramach rachunkéw narodowych'#, zagregowanych (jak we
wszystkich przypadkach agregacji, indeksem ilosciowym Tornqvista) do tacznego wkiadu kategorii repre-
zentowanej w réwnaniu (6) przez symbol NNAI;, (non-NA intangible capital). Jak wida¢ w réwnaniu (6) ta
nowa kontrybucja kapitatowa nie wchodzi w sktad wkfadu kapitatu K, jako jedna z jego pod-kontrybucji,
ktdre zostaty wyréznione w réwnaniu (5). Na skutek tych zmian rezydualny wktad MFP takze ulega pewnej
zmianie i w zwigzku z tym wielkos$¢ tworzaca ten wkiad (ktéra by¢ moze powinna przybrac¢ w zwigzku z tym
inng nazwe) jest w réwnaniu (6) okreslana innym niz dotychczas symbolem w indeksie gérnym, tj. AV.

W $wietle teorii, zmiany te powinny doprowadzi¢ do sytuacji, w ktdrej rezydualnie obliczany wktad produk-
tywnosci MFP powinien juz obejmowac zasadniczo“ tylko komponent cykliczny zmian produktywnosci,
czyli stopien wykorzystania czynnikéw produkcji pracy i kapitatu (labour capacity utilisation, capital capacity
utilisation). Wydzielenie tych nieuwzglednianych w rachunkach narodowych rodzajéw kapitatu wymaga
jednak w duzym stopniu oszacowan eksperckich, ktérych metodologia nie zostata wystandaryzowana.
W warunkach polskich przewiduje sie zrealizowanie w kolejnej edycji publikowanych danych KLEMS
pierwszego etapu, w celu zachowania poréwnywalnosci miedzynarodowe;j.

Wydzielenie wkiadu kapitatu infrastrukturalnego
Extraction of infrastrutural capital contribution
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Jak wiadomo, jakos¢ pracy jest okreslana poziomem jej godzinowego wynagrodzenia (zaktada sie, ze
rynki funkcjonujg doskonale lub przynajmniej prawidtowo i ze wynagrodzenie godzinowe odzwierciedla
wartos$¢ pracy dla gospodarki) - jest ono zwykle zwigzane z poziomem wyksztatcenia i doswiadczeniem
(wiekiem), dlatego wedtug tego zréznicowania obliczana jest ta jakos¢ pracy'®.

Teoretycznie', obliczanie jakosci kapitatu, o ktérej mozliwosci wspomniano wyzej, tez bytoby zwigzane
z jego poziomem jednostkowego wynagrodzenia wedtug jego rodzajow — ale w tym wypadku mamy
sytuacje szczegdlnga polegajaca na tym, ze wysoki poziom wynagrodzenia kapitatu wynika wprost z jego
krétkiego czasu zycia. Jezeli kapitat jest krétko zyciowy to zwrot z kapitatu musi nastepowac szybko aby
taki kapitat miat zastosowanie w gospodarce, zatem wynagrodzenie kapitatu krétko zyciowego jest wysokie
w stosunku do jego wartosci. Odwrotnie jest z kapitatem dtugo zyciowym - tutaj mozliwy jest niski poziom
wynagrodzenia kapitatu w stosunku do jego wartosci, gdyz wystepuje dtugi okres zwrotu z kapitatu. Stad
rodzi sie,,pokusa”dla polityki gospodarczej, czy tez tylko mozliwos¢, aby stymulowaé wzrost zastosowania
kapitatu krétko zyciowego kosztem dtugo zyciowego w celu doraznego przyspieszenia tempa wzrostu
gospodarczego, gdyz kapitat krétko zyciowy szybciej oddaje swoja warto$¢ gospodarce. W tej okolicznosci
tkwi zdaniem Jorgensona zrédto przyspieszenia wzrostu gospodarczego USA w latach 90-tych XX wieku'’.
Z czasem jednak doprowadzito to do sytuacji, w ktdrej wystapity zaniedbania w zakresie infrastruktury
w gospodarce USA. Stad w XXI wieku (takze w ramach rachunku KLEMS) nastapit powrét zainteresowania
badaniami dotyczacymi wkiadu infrastruktury do wzrostu gospodarczego, cho¢implementacja w rachun-
kowosci wzrostu napotkata problemy metodologiczne (o czym dalej)',

143 Patrz: Bontadini, F., Corrado, C., Haskel, J., lommi, M., Jona-Lasinio, C. (2023). EUKLEMS ... op. cit,, s. 33; symbole zmienione.
Oczywiscie dyskusyjne jest to, czy te wszystkie nowe rodzaje kapitatu niematerialnego sg catkowicie nieobecne w RN.

144 Z uwagi na rezydualne obliczanie wktad MFP obejmuje takze wszelkie btedy i niescistosci rachunku.

145 Stosuje sie agregacje indeksem ilosciowym Tornqvista, wedtug 3 pozioméw wyksztatcenia, 3 grup wiekowych i wedtug ptci co
po przemnozeniu daje 18 rodzajoéw pracy wazonej ich $rednim wynagrodzeniem godzinowym. Wiecej o tym w: Kotlewski D.
(2020). Rachunek produktywnosci KLEMS...., op. cit.

146 Rozumowanie tutaj zaprezentowane bazuje na: Kotlewski D. (2022). Oszacowanie wptywu rozwoju infrastruktury na wzrost
gospodarczy w Swietle rachunku produktywnosci KLEMS, Mysl Ekonomiczna i Polityczna 2022, 3(74); Brdulak J., Kotlewski D.
(2023). Wptyw rozwoju infrastruktury na regionalny wzrost gospodarczy w swietle rachunku produktywnosci KLEMS, Mys| Eko-
nomiczna i Polityczna 2023, 1(76) oraz Kotlewski D. (2024). Role of infrastructure in economic growth. artykut zaprezentowany
na Generalnej Konferencji IARIW 2024 w Londynie.

147 Jorgenson, D.W.,, Ho, M. S., Stiroh, K. J. (2005). Productivity, Volume 3: Information Technology ... op. cit.

148 Pierwsza i jak dotychczas jedyng prébe dokonania wydzielenia kapitatu infrastrukturalnego w rachunkowosci wzrostu gospo-
darczego typu KLEMS dokonata: M. Mas. (2009). Infrastructures and New Technologies: as Sources of Spanish Economic Growth,
[w"] OECD, Productivity Measurement and Analysis, OECD Publishing, s. 357-378.
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W rachunku produktywnosci KLEMS uznano, ze nie ma potrzeby dzieli¢ wktad ustug kapitatu na wkfad
jego jakosci i wkfad jego zasobu, skoro generalnie kapitatem o szczegdlnie wysokiej, tak pojetej,jakosci”
jest whasnie kapitat ICT, zas pozostaty kapitat to kapitat o ,jakosci” raczej bardziej standardowej (cho¢
zréznicowanej). O ile wzrost jakosci pracy mozna i nalezy stymulowac poprzez wzrost poziomu wyksztat-
cenia spoteczenstwa, co nie budzi kontrowersji, to w sensie matematycznym taka sama ,jako$¢” kapitatu
jest juz kontrowersyjna, gdyz moze sktania¢ do ww. zachowania prowadzacego do zaniedban w rozwoju
infrastruktury — czyli kapitatu o niskiej,jakosci” w swietle definicji tego okreslenia tutaj roboczo przyjetej.
Kapitat infrastrukturalny jest bowiem kapitatem o generalnie bardzo dtugim czasie zycia i bardzo dtugim
okresie zwrotu z kapitatu. Przy czym zwrot z kapitatu nalezy tutaj rozumiec¢ jako dtugookresowe korzysci
dla gospodarki powstate na skutek rozwoju infrastruktury, gdyz (z pewnymi wyjatkami, jak np. optaty za
korzystanie z autostrad) w tej dziedzinie nie wystepuja jednoznacznie przypisane jednostkowo opfaty za
korzystanie z urzadzen infrastrukturalnych.

Niezaleznie od tych rozwazan, fakt, ze dekompozycja wkiadu kapitatu jest realizowana w rachunku pro-
duktywnosci KLEMS nieco inaczej od dekompozycji wktadu pracy jest szczesliwg okolicznoscia, bowiem
we wzorze (3) wystarczy rozdzieli¢ wkiad ustug kapitatu non-ICT do przyrostu WDB na wkfad ustug kapitatu
infrastrukturalnego INF, i wktad ustug kapitatu pozostatego OK;;:

AlnVy, = WETA I ICT), + WKA In 0K + WiNFA I INFy, + WhA In L, + A ln AY,. 7)

We wzorze (7) wktad ustug pracy L, zostat z powrotem potaczony jak we wzorze (1), aby nie komplikowac
niniejszych rozwazan poza ich istote. Wkfad ustug kapitatu K;zas zostat ostatecznie rozdzielony na wkfady
ustug kapitatu ICT (/CT,) o generalnie krétszym czasie zycia, wktad ustug kapitatu pozostatego (OK;) o ge-
neralnie Srednim czasie zycia oraz wktad ustug kapitatu infrastrukturalnego (INF,) o generalnie dtuzszym
czasie zycia.

Idea wydzielenia wktadu kapitatu infrastrukturalnego, w celu zbadania jego faktycznego wptywu na
tempo wzrostu gospodarczego napotyka jednak na problemy zwigzane z naturg pozyskiwanych danych
wejsciowych do rachunku w ramach przyjetego miedzynarodowo Systemu Rachunkéw Narodowych'®.
W rachunkach produktywnosci bazujacych na metodzie indeksowej, w tym takze w najczesciej stosowa-
nym miedzynarodowo rachunku produktywnosci KLEMS stosuje sie tzw. podejscie endogeniczne. Wagi
zwigzane z kapitatem, bedace w zatozeniu jego wynagrodzeniami na poziomie poszczegélnych agregacji
oblicza sie rezydualnie poprzez odjecie od WDB na poziomie danej agregacji wynagrodzenia pracy na
poziomie danej agregacji. Oznacza to, ze w zatozeniu tzw. wewnetrzna stopa zwrotu z kapitatu jest taka,
ze prowadzi do catkowitego zréwnania sie odpowiedniej czesci nadwyzki operacyjnej brutto zdochodami
kapitatu, czyli jego wynagrodzeniem. Zaletg tego endogenicznego podejscia jest zgodnos¢ z neoklasycz-
nymi zatozeniami o statych przychodach skali w warunkach doskonatej konkurencji'°. Jednak dla kapitatu
publicznego, powstatego na skutek inwestycji publicznych z budzetu panstwa, wystepuje problem z usta-
leniem odpowiedniego poziomu nadwyzki operacyjnej brutto — w rachunkach narodowych (RN) bowiem
przyjmuje sie, ze dochody netto z kapitatu publicznego sg zerowe. W rezultacie dla przyktadu podanego
przez Mas'™' nadwyzki operacyjne brutto prezentowane przez RN sg niedoszacowane nawet o 15% zas
wartosci WDB o okoto 5-6% w stosunku do sytuacji gdyby zastosowano podejscie egzogeniczne, polegajace
na pobraniu danych z rynku, a nie ich obliczania w sposéb rezydualny — pobranie odpowiednich danych
zrynku dotyczacych stopy procentowej zwrotu z kapitatu na odpowiednich agregacjach nastrecza jednak
nieprzezwyciezalnych trudnosci.

Na szczescie te réznice w przypadku postugiwania sie wytacznie przyrostami i wktadami do przyrostéw
staja sie wedtug Mas nieistotne'2 Mechanizm, ktéry za tym stoi wynika z faktu, ze struktury sa trwalsze od
wartosci tzw. poziomoéw's3, Ta okoliczno$¢ powoduje, ze wzér (7) na dekompozycje wzrostu gospodarczego

149 SNA 2008 (System of National Accounts 2008) oraz ESA 2010 (European System of Accounts 2010).
150 Za: M. Mas. (2009). Infrastructures and ..., op. cit., s. 360.

151 Tamze, s. 365. Mas zrobita obliczenia dla gospodarki hiszpanskiej.

152 Tamze.

153 Patrz: Kotlewski D., Rachunek produktywnosci KLEMS..., op. cit, s. 92-94.
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rozumianego jako przyrost WDB i jego przeksztatcenia mozna jednak skutecznie stosowa¢ do badania
wptywu infrastruktury na rozwdj gospodarczy, gdyz wystepujg w nim tylko przyrosty i wktady do przyro-
stow. W tej sytuacji potrzebne jest jednak przyjecie definicji dla kapitatu infrastrukturalnego rozumianego
jako szeroko rozumiana infrastruktura, ktéra obejmuje wszystkie materialne obiekty kapitatowe nie bedace
mieszkaniami i nie bedgce ruchomosciami oraz nie bedace wydzielonym w polskim rachunku KLEMS ka-
pitatem ICT'* Blizsza obserwacja danych wskazuje, ze ,czysta” infrastruktura, rozumiana jako np. obiekty
liniowe typu drogi, linie kolejowe, itd. obejmuje, lwia czes¢” ww. szeroko rozumianej infrastruktury'>>.Ta sze-
roko rozumiana infrastruktura to zatem kategoria statystyczna wydzielana w rachunkach narodowych jako
~pozostate budowle i budynki”i jest dostepna w ramach danych wejsciowych do rachunku produktywnosci
KLEMS wsréd komponentéw kapitatu non-ICT™6. W przysztosci, gdy ewentualnie beda dostepne dtuzsze
szeregi czasowe, bedzie mozna wydzieli¢ wasko rozumiany kapitat infrastrukturalny w sposéb podobny do
wydzielenia kapitatu ICT dla potrzeb rachunku produktywnosci KLEMS dla gospodarki polskiej, tj. dzieki
wykorzystaniu odpowiednich struktur tablic podazy i wykorzystania SUT — w systemie PKD 2004 s3 to
naktady dla grup bilansowych 384, 385, 387 i 389, ktore nalezy rozszacowac strukturami dziatéw PKD 2004
oznaczone liczbami 38, 39, 40 i 42; zas w systemie PKD 2007 s3 to naktady dla grup bilansowych 444-450,
czyli dla catego dziatu 42, ktére nalezy rozszacowac strukturami dziatéw oznaczonych liczbami 49-53. Przy
czym nalezy zauwazy¢, ze reprezentacja kapitatu infrastrukturalnego jest doktadniejsza w systemie PKD
2007.Tymczasem, w pierwszym etapie, zrealizowano juz obliczenia dla ww. szeroko rozumianej infrastruk-
tury, ktére okazaty sie wystarczajagcym przyblizeniem dla analiz.

Dla prezentacji wynikéw, w celu zwiekszenia ich czytelnosci wzér (7) mozna uprosci¢ do postaci:

AlnV;, = WA INFj, + ¥ W, ®)
gdzie:
S Wi = WSTAIICT), + WX A ln OK), +WhA In Ly + A ln A%, ©

154 Gdyz ten wydzielony w polskim rachunku KLEMS kapitat ICT jest wasko rozumiany, czyli bez infrastruktury ICT.

155 Zatem ten kapitat infrastrukturalny jako,szeroko rozumiany kapitat infrastrukturalny” obejmuje obok obiektow liniowych, obiekty
punktowe (ktore razem mozemy okresli¢ mianem, kapitatu infrastrukturalnego sensu stricto”) oraz obiekty towarzyszace i budynki
takie jak sktady, hale targowe i fabryczne (bez maszyn), a takze budynki biurowe (bez wyposazenia), itd. Bardziej szczegotowo
o metodzie wydzielenia kapitatu infrastrukturalnego w: Kotlewski D. (2022). Oszacowanie wptywu rozwoju ..., op. Cit.

156 W polskim rachunku produktywnosci KLEMS wyréznia sie nastepujace rodzaje (kategorie) kapitatu: 1) mieszkania, 2) pozo-
state budowle i budynki, 3) sprzet transportowy, 4) pozostate maszyny i urzadzenia, 5) sprzet komputerowy, 6) urzadzenia
telekomunikacyjne, 7) aktywa kultywowane, 8) wartosci niematerialne i prawne oraz 9) oprogramowanie komputerowe.
Ale nie wszystkie te rodzaje sg wydzielane w polskich rachunkach narodowych. Za pomoca tablic podazy i wykorzystania
(SUT) rodzaje 5) i 6) wydzielono z rodzaju 4) oraz rodzaj 9) wydzielono z rodzaju 8) i zagregowano w kategorie kapitatu
ICT (operacje te przeprowadzono w ramach implementacji rachunku KLEMS dla gospodarki polskiej). Jest to jednak wasko
rozumiany kapitat ICT, m.in. zasadniczo bez infrastruktury ICT i bez np. urzadzen peryferyjnych. Pozostate rodzaje nie pota-
czone w kategorie kapitatu ICT zostaty zagregowane w kategorie kapitatu non-ICT. W ostatnich edycjach EU KLEMS jak to
opisano w poprzednim rozdziale rodzaje 8) i 9) zostaty wydzielone z kapitatu ICT i non-ICT oraz zagregowane do odrebnej
kategorii kapitatu niematerialnego, zas dotychczasowe agregaty przyjety nazwy materialnego kapitatu ICT i materialnego
kapitatu non-ICT. Z kolei w niniejszym rozdziale jest mowa o wydzieleniu rodzaju 2) jako szeroko rozumiana infrastruktura
z kapitatu non-ICT, przy czym ta kategoria jest dostepna w polskich rachunkach narodowych. Aby jednak wydzieli¢ wasko
rozumiana infrastrukture i ewentualnie jej rézne komponenty trzeba podobnie jak w przypadku komponentéw kapitatu
ICT postuzyc sie tablicami SUT, ale potrzebne s do tego celu dtugie szeregi czasowe danych umozliwiajgce skuteczne
wykorzystanie metody ciggtej inwentaryzacji - te szeregi czasowe nie musza by¢ tak dtugie dla wydzielanych komponentéw
kapitatu ICT, gdyz jest to kapitat relatywnie krétko zyciowy.
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Ponizej prezentujemy zestawienie danych wynikowych na poziomie gospodarki polskiej ogétem oraz
wedtug wojewddztw.

Tablica A.l.1.  Przyrost WDB i wktad infrastruktury do tego przyrostu
Table Al.1.  GVA growth rate and infrastructure contribution to this growth

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 2014 2015 2016 2017 | 2018 | 2019 2020

Kod Kategoria w % dla WDB i p. proc. dla infrastruktury

Przyrost WDB 33 59 69 39 31 37 46 14 12 33 40 31 46 52 45 -26

00

Whktad

infrastruktury 03 00 16 04 09 18 20 10 12 15 07 10 07 08 10 0.9

Przyrost WDB 54 96 89 31 40 73 53 13 04 32 39 26 42 44 44 33
02

Whktad

infrastruktury 05 -012 18 05 08 18 18 13 15 14 05 12 04 03 10 12

Przyrost WDB 18 63 62 42 16 33 30 06 17 27 37 27 37 54 22 -24
04

Wktad

infrastruktury -05 01 09 03 09 15 23 03 13 11 14 04 07 07 03 0.7

Przyrost WDB 18 41 71 52 02 33 43 20 18 20 19 28 35 24 45 -17
06

Whktad

infrastruktury 01 00 04 01 01 08 08 10 06 11 05 04 03 01 06 04

Przyrost WDB 56 55 59 11 15 34 22 16 18 44 27 30 23 44 30 -31
08

Whktad i

nfrastruktury 07 02 22 -04 13 17 11 28 35 08 12 12 10 08 04 01

Przyrost WDB 34 55 64 46 14 43 45 13 08 33 29 27 38 50 52 -26
10

Whktad

infrastruktury 05 00 07 04 06 01 29 10 11 25 04 09 06 03 08 04

Przyrost WDB 35 82 58 46 26 29 64 13 15 41 55 40 61 60 42 -25
12

Whktad

infrastruktury 03 -012 10 01 10 14 15 09 11 08 08 11 03 04 04 04

Przyrost WDB 53 66 7.6 27 48 51 50 23 22 37 45 38 56 62 61 -21
14

Wktad

infrastruktury 03 -03 17 08 11 21 22 06 17 16 04 17 11 08 11 11

Przyrost WDB 1.2 33 93 58 -17 16 44 -04 -01 37 20 10 43 49 36 -24
16

Whktad

infrastruktury 06 -02 18 -12 06 23 00 -01 09 07 04 03 08 05 33 04

Przyrost WDB 27 55 58 61 22 30 55 09 26 31 35 23 40 61 45 -238
18

Whktad

infrastruktury 01 01 12 02 06 12 09 01 12 09 04 06 03 05 02 06

Przyrost WDB 35 37 77 23 47 29 37 -10 23 31 17 19 47 44 45 -15
20

Wktad
infrastruktury 01 01 05 02 03 09 15 03 13 14 08 04 03 08 07 07
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Table A.l.1.

Przyrost WDB i wktad infrastruktury do tego przyrostu (dok.)
GVA growth rate and infrastructure contribution to this growth (cont.)

2005 | 2006 1 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 ' 2012 | 2013 | 2014 | 2015 2016 | 2017 2018 | 2019 | 2020

Kod Kategoria w % dla WDB i p. proc. dla infrastruktury

Przyrost WDB 43 64 72 13 64 27 54 35 01 24 50 40 51 62 53 -28

22

Whktad

infrastruktury 01 02 16 03 08 18 17 01 22 17 06 10 06 09 04 11

PrzyrostWwDB -04 36 63 41 11 30 41 00 -04 25 41 27 38 48 29 -38
24

Whktad

infrastruktury 01 02 14 03 08 18 19 01 22 17 07 11 07 13 06 15

Przyrost WDB -9 75 79 73 -07 18 31 -07 -21 33 18 14 38 55 23 -20
26

Whktad

infrastruktury 01 01 10 02 05 13 14 01 17 13 05 09 05 10 05 12

Przyrost WDB 31 50 53 42 37 30 34 05 07 34 26 26 22 32 32 -20
28

Whktad

infrastruktury 01 01 12 03 07 16 16 01 21 16 06 11 06 11 05 13

Przyrost WDB 45 53 66 49 58 18 49 20 26 38 51 36 51 44 51 -26
30

Wktad

infrastruktury 02 02 15 03 08 18 18 01 21 17 06 10 06 10 04 11

Przyrost WDB 35 49 45 47 07 27 30 12 01 39 38 16 42 44 36 -25
32

Whktad
infrastruktury 01 02 15 03 08 18 18 01 23 18 07 12 07 12 06 15

Uwaga: w lewej kolumnie podano kody stosowane w statystyce polskiej dla agregatéw: 00 - Polska ogotem i 16 wojewodztw: 02 —
Dolnoslaskie, 04 - Kujawsko-Pomorskie, 06 — Lubelskie, 08 - Lubuskie, 10 - £édzkie, 12 — Matopolskie, 14 - Mazowieckie, 16 — Opolskie,
18 — Podkarpackie, 20 - Podlaskie, 22 - Pomorskie, 24 — Slaskie, 26 — §wi¢tokrzyskie, 28 - Warminsko-Mazurskie, 30 — Wielkopolskie,
32 - Zachodniopomorskie.

Note: in the left column are code numbers used in Polish statistics: 00 — total Polish economy, and for the 16 Polish voivodships: 02 -
Dolnoslaskie, 04 — Kujawsko-Pomorskie, 06 — Lubelskie, 08 - Lubuskie, 10 - £odzkie, 12 — Matopolskie, 14 - Mazowieckie, 16 - Opolskie,
18 - Podkarpackie, 20 - Podlaskie, 22 — Pomorskie, 24 — Slaskie, 26 — Swietokrzyskie, 28 — Warminsko-Mazurskie, 30 — Wielkopolskie,
32 - Zachodniopomorskie.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych GUS.
Source: Own computations based on Statistics Poland data.

Wyniki na poziomie gospodarki polskiej ogétem wskazujg, e rola infrastruktury we wzroscie gospodarczym
byta wieksza w 2007 r. po czym nastapito zatamanie inwestycji infrastrukturalnych w zwigzku ze $wiatowym
kryzysem finansowym 2007-2009. Jeszcze istotniejsza byta rola infrastruktury we wzroscie w latach po-
przedzajacych wydarzenie pitkarskie Euro 2012. Na potrzeby tego wydarzenia sportowego wybudowano
pewna liczbe autostrad i drog ekspresowych oraz zmodernizowano niektére inne elementy infrastruktury
(np. koleje) —lata 2010-2011 byty okresem najintensywniejszego rozwoju szeroko rozumianej infrastruktury
w catym przyjetym okresie analizy (2005-2020). Tak ujmowana infrastruktura obejmuje jednak réwniez
obiekty towarzyszace infrastrukturze, obiekty hotelowe i inne. Po 2012 r. wktad infrastruktury do wzrostu
gospodarczego jest juz mniejszy i fluktuuje w cyklu 2-3-letnim, co moze mie¢ zwigzek z dwuletnimi cy-
klami przygotowania pod budowe przed petnym rozwinieciem inwestycji. Ciekawa jest tez obserwacja,
ze w 2020 r., czyli w roku pandemii Covid-19 nie nastapito wyrazne zatamanie sie wktadu infrastruktury
do wzrostu gospodarczego, przy jednoczesnie wystepujacym wyraznie ujemnym wktadzie pozostatych
czynnikéw tacznie. Inwestycje infrastrukturalne byty zatem kontynuowane w okresie pandemii. Analizy te
mozna ewentualnie pogtebi¢ o wymiar przestrzenny, tj. wedtug polskich wojewddztw.
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Wykres A.l 1.

Chart Al 1.

Dekompozycja przyrostu WDB typu KLEMS na wkiad infrastruktury i inne wktady facznie dla
polskiej gospodarki ogétem (w p. proc.)

KLEMS-type decomposition of GVA growth into infrastructure contribution and other contributions
together for total Polish economy (in pp)

p. proc.
pp
8

-4
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

- Inne wkiady facznie - Wkiad infrastruktury Przyrost WDB
Other contributions together Infrastructure contribution GVA growth rate

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych GUS.
Source: Own computations based on Statistics Poland data.

Uwagi koncowe
Final remarks

Fakt, ze produktywnos¢ jawi sie jako podstawowa sita sprawcza wzrostu gospodarczego, wskazuje, ze
dobrym sposobem badania gospodarczych predyspozycji krajow i regionéw jest wykorzystanie metod
wiasciwych dla rachunkowosci wzrostu gospodarczego, w ktérych bada sie wktad produktywnosci TFP lub
MFP w drodze wykonania dekompozycji wzrostu na kontrybucje czynnikowe. Jednak istotna jest w tym
wzroscie gospodarczym takze infrastruktura, ktérg mozna badac réwniez w aspekcie przestrzennym dla
gospodarki polskiej, dzieki realizacji rachunku produktywnosci KLEMS wedtug polskich wojewddztw's”.
Ten rachunek KLEMS stwarza tutaj szczegdlne mozliwosci, ze wzgledu na dobrze rozwinietg metodologie
i jej ciagle rozwojowy charakter - jest to jednocze$nie rachunek o duzej tradycji i bardzo innowacyjny
o licznych nowych sciezkach jego wykorzystania. Dowodzi tego inicjatywa wprowadzenia koncepcji zwia-
zanych z kapitatem niematerialnym do rachunku produktywnosci KLEMS na platformie EU KLEMS, a takze
inicjatywa wydzielenia roli kapitatu infrastrukturalnego podjeta w ramach rachunku produktywnosci
KLEMS dla gospodarki polskiej.

157 Wyniki dla wojewodztw zaprezentowane zostaty w: Brdulak J., Kotlewski D. (2023). Wptyw rozwoju infrastruktury ... op. cit. oraz
w: Kotlewski D. (2024). Role of infrastructure ... op. cit.
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Badanie roli infrastruktury we wzroscie z wykorzystaniem rachunkowosci wzrostu gospodarczego nastrecza
jednak sporo wyzwan, zwigzanych z samym systemem rachunkéw narodowych SNA, ktére dzieki pewnym
zatozeniom mozna szczesliwie oming¢ dla zagregowanych gospodarek, zaréwno krajowych jak i na poziomie
wojewddztw — wykazaty to polskie badania w tym zakresie. Trudnym zagadnieniem pozostaje przypisanie
wktadoéw infrastruktury do wzrostu na poziomie dziatalnosci gospodarczych PKD, gdyz w przypadku infra-
struktury wystepuje zjawisko w wiekszosci darmowego ,wspdlnego pastwiska” — podmioty gospodarcze
korzystaja z infrastruktury w réznym stopniu i nie ponosza skwantyfikowanych pienieznie i zarejestrowa-
nych kosztéw z tym zwigzanych (z pewnymi wyjatkami, takimi jak optaty za korzystanie z autostrad, itd.).
Przypisanie roli infrastruktury do wzrostu w indywidualnych dziatalnosciach gospodarczych pozostaje
zatem zagadnieniem rozwojowym. Jest tez warunkiem wstepnym do dalszych prac nad przypisaniem roli
infrastruktury do wzrostu na poziomie firm.



Aneks Il. Analiza modelowych szacunkow funkcji produkgji

dla przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce

Annex ll. Model-based estimates of production functions

Wstep

for non-financial enterprises in Poland

Introduction

Niniejszy Aneks zawiera wyniki modelowych szacunkéw funkgji produkcji, w tym facznej produktywnosci
czynnikéw produkgji (TFP)*® dla grupy matych, $rednich i duzych przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce
w latach 2008-2023. Prezentowane analizy sa czescig badan eksperymentalnych prowadzonych w GUS.
Do obliczen wykorzystywano roczne dane jednostkowe przedsiebiorstw niefinansowych pochodzace
z badania ,Roczna ankieta przedsiebiorstw” (SP). Metodologia pomiaru TFP dla danych jednostkowych
polega na wyznaczeniu sktadnika rezydualnego z réwnania funkcji produkgji. Wykorzystujac panelowe
dane dla przedsiebiorstw dokonano estymacji funkcji produkcji Cobba-Douglasa i wyznaczono rozkfady
wskaznika TFP dla catej badanej proby oraz rozktady warunkowe TFP wzgledem wybranych uwarunkowan
produktywnosci. Wsréd uwarunkowan wewnetrznych i zewnetrznych facznej produktywnosci czynnikéw
produkcji przedsiebiorstw wyrdzniono nastepujgce zmienne jakosciowe'*:

¢ forma wtasnosci (3 kategorie);

e intensywnos¢ eksportu (3 kategorie);

o wielko$¢ przedsiebiorstwa (3 kategorie);

e poziom konkurencyjnosci w sektorze (3 kategorie);
e wiek przedsiebiorstwa (5 kategorii);

e inwestycje w badania i rozwdj (2 kategorie);

e rodzaj dziatalnosci (4 kategorie).

Do estymacji funkcji produkcji zastosowano semi-parametryczng metode estymacji zaproponowang przez
Levinsohna-Petrina'®, ktéra byta wykorzystywana do badania TFP i luki produktowej przedsiebiorstw nie-
finansowanych w Polsce’®"'6>163_ Dzieki wprowadzeniu mikropodstaw dla formowania sie produktywnosci,
model Levinsohna-Petrina pozwala na zgodnga estymacje elastycznosci wartosci dodanej brutto (WDB)
wzgledem naktadéw kapitatowych i pracy. Zbudowano ekonometryczny model funkcji produkgji dla catej
badanej grupy przedsiebiorstw oraz indywidualne modele funkgji produkcji dla podgrup przedsiebiorstw
nalezacych do poszczegdlnych kategorii determinant produktywnosci.

158 Wyrdznia sie dwie gtéwne kategorie produktywnosci: czastkowa i wieloczynnikowa (taczng). Czastkowa produktywnos¢ stuzy
do poréwnania wydajnosci pojedynczego czynnika produkgji. taczna produktywnosé¢ czynnikéw produkgji (TFP) to stosunek
catkowitej produkcji do tacznie poniesionych naktadéw na czynniki produkgcji. TFP reprezentuje catkowity efekt wszystkich
zasobow wykorzystanych do wytworzenia catkowitej produkgji.

159 Powyzsze zmienne jakos$ciowe nazywac bedziemy determinantami produktywnosci przedsiebiorstw lub zmiennymi objasnia-
jacymi. Cztery pierwsze zmienne objasniajace zostaty zdefiniowane podczas wspotpracy Departamentu SM GUS z ekspertami
MFW, por. MFW (2019). Country Report, 19/38, Washington, trzy ostatnie kategorie wprowadzono w 2024 roku u w ramach
rozwoju wymiaru analitycznego badania.

160 Levinsohn, J,, Petrin, A. (2003). Estimating production functions using inputs to control for unobservables. Review of Economic
Studies, 70, 317-341.

161 Gorajski, M., Btazej, M. (2020). A control function approach to measuring the total factor productivity of enterprises in Poland.
Bank i Kredyt, 51(3), 293-316.

162 Gosinska, E., Gorajski, M., Ulrichs, M. (2024). Micro-firms’ productivity growth in Poland before and during COVID-19: Do industry
and region matter?. Entrepreneurial Business and Economics Review, 12(2), 177-200.

163 Btazej, M., Gorajski M., Ulrichs, M. (2025). Microdata-based output gap estimation using business tendency surveys. Journal of
Economic Dynamics and Control, 174, 105068.
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Dane
Data

Agregacje TFP dla grupy podmiotéw nalezacych do danego sektora gospodarki wyznaczono za pomoca sred-
niej wazonej, z wagami wyznaczonymi na podstawie zmiennych charakteryzujacych wielko$¢ przedsiebiorstw.
Przeprowadzono dekompozycje poziomu i wzrostu WDB. Metodologia pomiaru TFP oraz dekompozycji
wzrostu WDB zastosowana w niniejszym Aneksie zostata takze przedstawiona we wczesniejszych edycjach
publikacji'®*1%>1¢, Dekompozycja wzrostu WDB opiera sie nie tylko na wyodrebnieniu skladowych wzrostu
WDB zwiazanych ze zmiang czynnikéw produkgji i tgcznej produktywnosci czynnikéw produkgji, ale uwzgled-
nia dodatkowo efekty wejscia na rynek i wyjscia podmiotéw z rynku lub badanej préby.

Dla badanych przedsiebiorstw niefinansowych potwierdzono zréznicowanie poziomu i wzrostu tacznej
produktywnosci czynnikéw produkcji wsréd grup podmiotéw okreslonych przez kategorie uwarunkowan
wewnetrznych i zewnetrznych produktywnosci.

Dane wykorzystane w analizach pochodzity z rocznych sprawozdan o dziatalnosci gospodarczej przedsie-
biorstw zatrudniajacych 10 i wiecej oséb za lata 2008-2023 zebranych na formularzach SP ,Roczna ankieta
przedsiebiorstw”. W celu budowy finalnej panelowej bazy danych nt. przedsiebiorstw niezbedne byto zasto-
sowanie procedur wstepnego przetwarzania danych, w tym czyszczenia danych z obserwacji nietypowych
i niekompletnych. Ostatecznie zbiér danych wykorzystany w badaniu sktadat sie zponad 1 030 tys. obserwacji
i stanowit 86% wszystkich obserwacji zarejestrowanych w sprawozdaniach SP za lata 2008-2023. W bazie
danych znalazto sie srednio ponad 64 tys. przedsiebiorstw rocznie, a w sumie analizom poddano ponad 198
tys. podmiotéw gospodarczych. Przedsiebiorstwa notowaty przecietne zatrudnienie srednio w roku w liczbie
5,16 min etatow oraz Srednioroczne przychody z catoksztattu dziatalnosci na poziomie 3 257 miliarda zI'".
W roku 2023 finalna panelowa baza danych nt. przedsiebiorstw zawierata dane obejmujace 78% przecietnego
zatrudnienia oraz 72% przychoddw z catoksztattu dziatalnosci wszystkich przedsiebiorstw niefinansowych
w Polsce’®, Badana grupa przedsiebiorstw stanowi zdecydowang wiekszos¢ sektora przedsiebiorstw niefinan-
sowych w Polsce z punktu widzenia rozmiaréw dziatalnosci gospodarczej. Jednak zwracamy uwage, ze cho¢
grupa ta pochodzi z badania petnego przedsiebiorstw o 10 i wiecej oséb pracujacych to jednak wystepowaty
sytuacje brakéw odpowiedzi w formularzach oraz stosowane byty procedury oczyszczania danych, stad uzy-
skane wyniki nie sa poddane formalnemu uogélnieniu na cafg populacje przedsiebiorstw. Warto$¢ dodana
brutto dla tej grupy przedsiebiorstw jest definiowana zgodnie ze wskazana ponizej procedura.

Metodologia Pomiaru TFP
TFP measurement Methodology
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Do wyliczenia TFP wykorzystano estymowana funkcje produkgji dla wartosci dodanej brutto. W tym celu
dla kazdego przedsiebiorstwa niezbedne byto wyznaczenie nastepujacych wielkosci: produkcja globalna
(Y), zuzycie posrednie (/C), warto$¢ dodana brutto (GVA)'®. Produkcja globalna zdefiniowana zostata na-
stepujaca formuta:

Y=RP+Cown+RC&M_VC&M_T+AUG+AFG' (’I)
gdzie poszczegdlne pozycje zostaty opisane ponizej w tabeli.

164 GUS. (2022). Sytuacja makroekonomiczna w Polsce na tle proceséw w gospodarce swiatowej w 2021 r., s. 229-233.

165 GUS. (2023). Sytuacja makroekonomiczna w Polsce na tle proceséw w gospodarce swiatowej w 2022 r., s. 240-244.

166 GUS. (2024). Sytuacja makroekonomiczna w Polsce na tle proceséw w gospodarce Swiatowej w 2023 r., s. 229-235.

167 W cenach roku 2015, obliczenia wykonano przy wykorzystaniu sektorowych deflatoréw WDB.

168 GUS. (2024). Dziatalnos¢ przedsiebiorstw niefinansowych w 2023 r.

169 Definicja WDB jest zgodna z ta wykorzystywang w raportach MFW, BS oraz OECD: por.: Btazej M., Gérajski M., Kotlewski D.,
Rynio A. (2019). Appendix I. Measuring Total Factor Productivity (TFP) of Non-Financial Enterprises in Poland. [w:] IMF Country
Report, 19/38; BS. (2021). Paths of Productivity Growth in Poland: A Firm-Level Perspective; Btazej M., Gorajski M. (2025). Annex
A. Micro-data approach to productivity analysis — experimental research by Statistics Poland. [w:] OECD Economic Surveys:
Poland 2025, 2025/2, OECD Publishing.
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Tablica A.ll.1.
Table A.ll.1.

]
Zuzycie posrednie (IC) zdefiniowano w oparciu o nastepujaca formute:

1C:ICME+ICS+1COth€T_BT (2)
Wartos¢ dodana brutto (GVA) to réznica pomiedzy produkcja globalng a zuzyciem posrednim:

GVA=Y-1IC 3)

Kapitat fizyczny K okreslony zostat jako srednioroczny realny poziom sumy rzeczowych aktywoéw trwatych
oraz wartosci niematerialnych i prawnych wyrazony w cenach z roku 2015. Praca L mierzona jest przez
przecietna roczng liczbe zatrudnionych w etatach. Natomiast zuzycie materiatéw i energii ICME wyko-
rzystano przy estymacji funkcji produkcji jako tzw. zmienna proxy dla nieobserwowanych wskaznikéw
produktywnosci.

Spis zmiennych endogenicznych
List of endogenous variables

Zmienna endogeniczna Opis
Endogenous variable Description
R Przychody netto ze sprzedazy produktéw (wyrobow i ustug)

Net revenues from sales of products (goods and services)

Przychody netto ze sprzedazy produktéow (wyrobow i ustug) na eksport

Be Export sales of products (goods and services)
c Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby
own Cost of producing products for own use
R Przychody netto ze sprzedazy towardow i materiatéw
caM Net revenues from sales of commodities and raw materials
R Przychody netto ze sprzedazy towardéw i materiatéw na eksport
CaMe Export sales of commodities and raw materials
v Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow
cam Value of sold commodities and raw materials
T Podatek akcyzowy
Excise tax
AUG Zmiana wartosci potproduktéw i produktow w toku procesu produkcji w ciggu roku
Change in semi—fished goods and work in progress
AFG Zmiana wartosci produktéw gotowych w ciggu roku
Change in finished products
ic Zuzycie materiatéw i energii
ME Use of raw materials and energy
Ustugi obce
IC, ) )
Outside services
ic Pozostate koszty rodzajowe
other Other costs
BT Koszty podroézy stuzbowych
Business travel cost
L Przecietna roczna liczba zatrudnionych w etatach
Average number of employees in full-time equivalents
K Kapitai
Capital

Zrédto: badania whasne GUS na podstawie formularzy SP,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on SP statistical form ‘Annual survey of enterprises’.
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taczna produktywnos¢ czynnikdw produkgji jest wielkoscig nieobserwowalng, stad pomiaru TFP mozna do-
konac w oparciu o wyznaczenie sktadnika rezydualnego z réwnania funkgji produkcji. Zatozono, ze wartosc¢
dodana brutto przedsiebiorstwa j w okresie rocznym t jest okreslona przez funkcje produkcji Cobba-Douglasa:

GV Ay = TFP,KF¥ [ este )

gdzie L, K, sa wielko$ciami pracy i kapitatu, parametry 8, B, okreslaja odpowiednio elastyczno$¢ wartosci
dodanej brutto wzgledem pracy i kapitaty, €, to biato szumowy idiosynkratyczny sktadnik losowy. Pomiar
realnych wielkosci GVA , K, wiaze si¢ zzagadnieniem urealnienia mierzonych wartosci w cenach statych'.
W metodzie funkcji kontrolnych'”', ktérg wykorzystujemy do estymacji funkcji produkcji, tgczng
produktywnos¢ czynnikéw produkcji przyblizamy za pomoca wielomianowej funkcji kontrolnej zaleznej
od kapitatu i zmiennej proxy — zuzycia materiatéw i energii. Ponadto wskazniki TFP zdekomponowac¢
mozna jak ponizej:

TFPy = e*r*4 g(TFP;_y)evtt (5)
gdzie:
e*r** oznacza $redni poziom technologiczny w wojewddztwie i roku ;
evit  to wspdtczynnik zmiennosci w indywidualnej produktywnosci;
g jest wielomianem stopnia czwartego.

Logarytmujac (4) otrzymujemy réwnanie funkcji produkcji w postaci log-liniowej:
gva; = i + Brakic + Bralic + & 6)

gdzie w;; = log TFP;, jest wskaznikiem facznej produktywnosci czynnikéw produkgji. Estymacja para-
metréw réwnania (6) w modelu Levinsohna-Petrina przebiega w kilku etapach, dzieki czemu uzyskujemy:

@i = gvai — Prakic — Bralic, (7)

gdzie By, B, oznaczaja odpowiednio szacunki elastycznoéci wartosci dodanej brutto wzgledem pracy
i kapitatu.

Wéwczas pomiaru facznej produktywnosci czynnikéw produkcji przedsiebiorstwa mozna dokonac za
pomoca formuty:

TFP,, = e%i, 8)

Estymacja parametréw funkcji produkgji (6) wymaga zastosowania odpowiedniej metody ekonometrycz-
nej z uwagi na pojawiajace sie problemy: endogenicznosci zmiennych objasniajagcych, obcigzonej selekgji
préby oraz pominietych cen. Problem endogenicznosci zmiennych objasniajacych (ang. endogenity bias)
polega na endogenicznosci decyzji firm o nakfadach pracy i kapitatu, oznacza to iz decyzje te sa silnie
skorelowane z obecnym poziomem produktywnosci, co w przypadku estymacji réwnania (6) klasyczna
metoda najmniejszych kwadratéw prowadzi do niezgodnych szacunkéw elastycznosci f;, By. Rozwigzanie
tego problemu polega na zastosowaniu odpornych metod estymacji, takich jak metoda zmiennych in-
strumentalnych, metoda uogdlnionych momentéw, czy tez wykorzystany w niniejszym badaniu model
Levinsohna-Petrina (model LP). Problem obciazonej selekcji obserwacji (ang. selection bias) wystepuje
w przypadku stosowania danych panelowych zbilansowanych, z ktérych usunieto te przedsiebiorstwa,

170 Naktad pracy mierzony jest w jednostkach naturalnych, stad nie wymaga urealniania.
171 Gérajski, M., Btazej, M. (2020). A control function approach to measuring the total factor productivity of enterprises in Poland.
Bank i Kredyt, 51(3), 293-316.
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ktére zakonczyty dziatalnos¢ lub weszty na rynek w badanym okresie. Wyjscie lub wejscie na rynek jest
procesem endogenicznym dla firm i jest ono silnie skorelowane ze zmiennymi objasniajgcymi w mode-
lu (6). W niniejszych analizach wykorzystano rozszerzony model LP o mechanizm uwzgledniajacy wyjscie
przedsiebiorstw z rynku. Obcigzenie w estymacji funkcji produkcji wynikajace z pominietych cen indywi-
dulanych (ang. omitted price bias) nie moze by¢ w petni rozwigzane poprzez wykorzystanie odpowiednich
metod estymacji, pewnym przeciwdziataniem jest stosowanie sektorowych deflatoréw cen. W niniejszych
analizach wykorzystano deflatory srodkéw trwatych, inwestycji i wartosci dodanej brutto wyznaczone na
relatywnie niskim poziomie agregacji, wedtug danych GUS i obliczer wtasnych.

Rozszerzony model LP jest odporny na pierwsze dwa problemy dzieki wykorzystaniu funkcji kontrolnej
przyblizajacej nieobserwowalne w czasie szoki produktywnosci a takze probitowych oszacowan prawdopo-
dobienstwa przetrwania przedsiebiorstwa na rynku. Jako zmiennga proxy dla wskaznikéw produktywnosci
wykorzystano naktady w przedsiebiorstwie na materiaty i energie. Problem trzeci jest cze$ciowo rozwigzany
przez uzycie deflatoréw na relatywnie wysokim poziomie dezagregacji.

Agregacji zmiennej &;; = log TFP;; dla podmiotéw nalezgcych do wybranej grupy S, w ustalonym roku ¢
dokonano za pomoca $redniej wazonej:

zwagami Ws, ; wyznaczonymi na podstawie zmiennych charakteryzujacych wielkosci firm:

Br 1 B1
s = 10
ZiESr Kit Lit

Woéwczas, tempo wzrostu TFP w grupie przedsigbiorstw S, okreslamy wzorem

A®(TFP,) = ws, — ws,_,. (11)

Dekompozycja wzrostu WDB
Decomposition of GVA growth

Zagregowany poziom WDB dla badanej grupy przedsiebiorstw w okresie t (S;) jest réwny:

GVA, = Z GV, (12)

i€S:

gdzie GV A;; wyznaczono ze wzoru (3) dla kazdej firmy i € S; w okresie t. Dekompozycja réznic WDB
w roku t uwzglednia firmy, ktore pozostaty w probie w czasie od t — 1 do t (Sury), te ktore wyszty z proby
w okresie t — 1 (Xt—l) oraz firmy, ktére weszty na rynek i/lub do préby w okresie t (Et):

gdzie A(GVAt) = GVAt - GVAt—l Oraz Entry(GVAt) - ZieEt GVAlt oraz EXIt(GVAt_l) =
= Ziext_l GV A;; oznaczaja wielkosci WDB odpowiednio dla firm, ktore weszty do préby w okresie t oraz
dla przedsiebiorstw, ktore wyszty z proby w okresie t — 1, A g, (GVA¢) = Yicsur,(GVA; — GVA; 1)
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jest absolutng zmiang wielkosci WDB wsrdd firm, ktére przetrwaty w badaniu w czasie od t — 1 do ¢.
Wielkos¢ A g,,,-(GV A;) dekomponujemy dalej wedtug wzoru:

A ur (GVAL) = Arpp, (GVA)+Ak, (GVA)+AL, (GVAL) + Ry, (14)

gdzie

Arpp (GVA,) = Z (TFP K15 — TFP,_ KP*IFY),

iESuTt

A, (GVA,) = Z (TFP K 1P — TFP, kP 15,

ieESury

8,(6VA) = ) (TFRKLY ~ PR KL ),

iESury

oznaczaja zmiany w WDB wywotane przez odpowiednio zmiany w TFP, kapitale i pracy oraz R, jest sktad-
nikiem resztowym bilansujgcym dekompozycje réznic WDB oraz uwzgledniajacym m.in. efekty taczne
zmian czynnikow produkgjii TFP. Stad wzrost WDB mozemy zdekomponowac za pomoca formuty postaci:

AP (GVAL) = Afyiry— gt (GVAL) + Mfep (GVAL) + AE (GVA,) + AL (GVA,) + AZ(GVA,)  (15)

gdzie

A(GVAt) %

o Entry(GVA:)—Exit(GVA %
A)(GVAt) — VA AEntry_Exit(GVAt) — n rY( t) xit( t) A/

Arpp (GVAf)
VA TFP

GVAi—, '

(GVA) =

AKt GVAt) ALt GVAt)

AR (GVA) =

AP (GVAt) = %(GVAt) =

GVA .

Estymacja funkcji produkgji
Estimates of production functions

W analizie funkcji produkcji rozwazono dwie alternatywne ekonometryczne metody (Model | oraz Model
1), w obu do estymacji funkgji produkcji zastosowano rozszerzony model LP. W specyfikacji oznaczonej
dalej krotko przez Modelu | funkcja produkcji zostata oszacowana w oparciu o catg panelowa prébe przed-
siebiorstw, stad Model | zaktada state w czasie i dla wszystkich podmiotéw elastycznosci wartosci dodanej
brutto wzgledem pracy i kapitatu. Model | jest wykorzystywany w kolejnej czesci aneksu do dynamicznej
dekompozycji wzrostu WDB okreslonej przez (15). W specyfikacji metody oznaczonej jako Modelu Il dla
kazdej podgrupy przedsiebiorstw nalezacych do danej kategorii zmiennej jakosciowej rozwazono indywi-
dualna funkcje produkgji, z tym ze do wyznaczenia rozktadéw TFP wzgledem rodzaju dziatalnosci estymacje
wykonano dla dziatéw klasyfikacji PKD. Dzieki temu dla kazdej z analizowanych kategorii przedsiebiorstw
wyznaczono indywidulane parametry funkgji produkgji (por. Wykresy 1a oraz 1b) i w konsekwencji alter-
natywne oszacowania Sredniego poziomu i tempa wzrostu TFP (por. Tabele 2 oraz 3).
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Wykres A.ll.1a. Elastycznosci WDB wzgledem pracy i kapitatu dla kategorii przedsiebiorstw niefinansowych (w
oparciu o Model Il) oraz ogétem (w opraciu o Model I) w Polsce w latach 2008-2023.
Chart All.1a.  Labour and capital elasticities of GVA by category of covariates (based on Model Il) and for the whole
sample (based on Model I) of non-financial enterprises in Poland in 2008-2023.

Wielko$¢ mate,

Size small
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Size medium
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Size large

Wiasnos¢ publiczne,
Ownership state-owned
Wiasnos¢ zagraniczne,
Ownership foreign-owned
Wiasnos¢ prywatne krajowe,
Ownership private domestic
Intensywnos¢ eksportu brak eksportu,
Export intesity no export
Intensywnosc¢ eksportu umiarkowana,
Export intesity moderate
Intensywnos¢ eksportu wysoka,
Export intesity high
Konkurencyjno$¢ wysoka,
Competition high
konkurencyjnos¢ umiarkowana,
Competition moderate
Konkurencyjnos¢ niska,
Competition low
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Age of entreprise 3-5

Wiek przedsiebiorstwa 5-10,
Age of entreprise 5-10
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Age of entreprise, 10-20
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Age of entreprise, 20+
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R&D investment no

Inwestycje w B&R tak,
R&D investment yes
Ogotem
Total
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Kapitat
Capital

Estymacja funkcji produkgji dla kazdej kategorii (Model Il), praca i kapitat majg statystycznie istotny dodatni wptyw na wartos¢ dodang
brutto (p-wartos$¢ < 0,01 dla wszystkich kategorii).

Estimation of the production function for each category (Model II), labour and capital have a statistically significant, positive impact
on the gross value-added (p-value <0.01 for all categories).

*Estymacja funkgji produkgji dla catej proby (Model 1), praca i kapitat maja statystycznie istotny dodatni wptyw na wartos¢ dodang
brutto firm (p-wartos¢ < 0,01).

*Estimation of the production function for the whole sample (Model ), labour and capital have a statistically significant, positive impact
on the gross value-added (p-value <0.01).

Zrédto: badania whasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises’.
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Wykres A.ll.1b. Elastycznosci WDB wzgledem pracy i kapitatu dla sektorow przedsiebiorstw niefinansowych (w
oparciu o Model Il) w Polsce w latach 2008-2023.
Chart Alll.1b.  Labour and capital elasticities of GVA by sectors (based on Model Il) of non-financial enterprises in
Poland in 2008-2023.

-10 0 10 20 30 40 50 60 70 80 20 100 110 120 130 140%

Praca Kapitat

- Labour - Capital
Estymacja funkgji produkgji dla dziatow lub grup dziatéw z klasyfikacji PKD (Model I, praca i kapitat maja statystycznie istotny dodatni
wplyw na warto$¢ dodang brutto (p-warto$¢ < 0,01) dla wszystkich kategorii z wyjatkiem przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnos¢
w dziatach 5, 12, 19, 39, 50, 51, 59, 72, 75, 79, 87, 92, 95 klasyfikacji PKD.
Estimation of the production function for divisions of the NACE classification (Model Il), labour and capital have a statistically significant,
positive impact on the gross value-added (p-value <0.01) for all categories except for companies operating in divisions 5, 12, 19, 39,
50,51,59,72,75,79,87,92, 95 of the NACE classification).
Zrédto: badania wtasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises’
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Przeprowadzone estymacje potwierdzajg istnienie réznic pomiedzy wptywem poszczegdlnych czynni-
kéw produkcji na wartos¢ dodang brutto wsréd badanych kategorii przedsiebiorstw. Zaobserwowano
znaczne wahania elastycznosci wartosci dodanej brutto wzgledem pracy (od 19% do 116%) oraz kapitatu
(od 0% do 56%, dwie ujemne elastycznosci kapitatu byty nieistotne statystycznie). Dla wiekszosci ana-
lizowanych grup przedsiebiorstw odnotowano malejace efekty skali. Analiza wskazata dodatnie efekty
skali (ang. increasing returns to scale) dla grup przedsiebiorstw dziatajacych na rynku w nastepujacych
dziatach klasyfikacji PKD 2, 3, 35, 58, 62, 64,71,72,73,75,79, 82, 84, 88. Dodatnie efekty skali oznaczaja
sytuacje, w ktdrej zwiekszenie wszystkich naktadéw produkcyjnych (pracy, kapitatu) prowadzi do wiecej
niz proporcjonalnego wzrostu produkgji. Jest to zjawisko wystepujace przejsciowo, czesto na wczesnym
etapie rozwoju przedsiebiorstwa i moze wynika¢ m. in. z korzysci z integracji technologicznej, lepszych
warunkoéw finansowania lub tanszych zakupéw materiatéw i surowcéw.

Wybrane uwarunkowania TFP
Selected determinants of TFP indicator

W tej czesci badania wyznaczono rozktady tacznej produktywnosci przedsigbiorstw z modeli estymowanych
dla catej badanej grupy przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce (Model I) lub dla kazdej podgrupy przedsie-
biorstw wyznaczonych za pomoca kategorii determinant produktywnosci wymienionych w materiale oraz dla
poszczegdlnych dziatéw klasyfikacji PKD (Model II). W Tabeli 2 wéréd uwarunkowan facznej produktywnosci
przedsiebiorstw przedstawiono siedem zmiennych jakosciowych ztozonych z 23 kategorii przedsiebiorstw.
W dwéch ostatnich kolumnach tabeli dla analizowanych podgrup przedsiebiorstw podano $rednie wazone loga-
rytméw TFP wyznaczone za pomoca (9) zdwdch proponowanych metod ekonometrycznych. Zaproponowane
podejscia do pomiaru zagregowanych poziomdéw i réznic logarytmoéw TFP okreslonych wzorami (9) oraz (11)
prowadza do podobnych wnioskéw na temat Sredniego poziomu oraz tempa wzrostu (por. Tabele 2 oraz 3),
jednakze szacunki zModelu Il dajg wieksze zréznicowanie pozioméw TFP wzgledem poszczegdlnych kategorii
przedsiebiorstw.

W Modelu | najwyzszy sredni poziom log TFP odnotowano dla przedsiebiorstw inwestujacych w B&R (Srednia
wazona: 4,50) oraz przedsiebiorstwa z dominujacym wtascicielem zagranicznym (4,44), a najnizszy dla firm
Sredniej wielkosci (3,99). W Modelu Il najwyzszy poziom TFP osiggnety przedsiebiorstwa publiczne (5,03) oraz
zdominujacym wiascicielem zagranicznym (5,01), natomiast najnizszy odnotowano dla firm sredniej wielkosci
(3,83). Przedsiebiorstwa inwestujace w badania i rozwdj oraz duze firmy charakteryzowaty sie wysokimi srednimi
poziomami TFP w obu modelach (por. Tabela 2). Warto réwniez zauwazy¢, ze w Modelu Il przedsiebiorstwa
dziatajace ponizej 3 lat osiggnety wyzszy sredni poziom TFP (4,79) niz starsze podmioty (np. 3,69 dla firm
z ponad 20-letnim stazem). Pod wzgledem intensywnosci eksportu, najwyzsze wartosci TFP w obu modelach
odnotowano wsrdd firm o umiarkowanej intensywnosci eksportu. Z kolei przedsiebiorstwa dziatajace na ryn-
kach o wysokiej koncentracji odznaczaty sie najwyzszym poziomem TFP (4,41 w Modelu | oraz 4,89 w Modelu
1), podczas gdy firmy dziatajace na konkurencyjnych rynkach miaty nizsze wartosci (por. Tabela 2). Wyniki te
wskazujg, ze struktura wiasnosci, inwestycje w B&R, a takze otoczenie rynkowe i wielko$¢ przedsiebiorstwa sg
istotnie powigzane z poziomem TFP.

W latach 2008-2023 wzrost catkowitej produktywnosci czynnikéw produkgji dla przedsiebiorstw niefinanso-
wych w Polsce wynidst 2,1% Srednio w roku (por. Tabela 3). Najwyzszy srednioroczny wzrost TFP odnotowano
wsrdd firm o diugim stazu - przedsiebiorstwa z ponad 20-letnim doswiadczeniem osiggnety wzrost na pozio-
mie 4,6% (Model 1) i 4,0% (Model Il), co wskazuje na istotne korzysci wynikajace z doswiadczenia i dojrzatosci
operacyjnej. Wysokie tempo wzrostu wykazaty takze firmy $redniej wielkosci (2,6%) oraz prywatne krajowe
(2,6-2,7%), a takze przedsiebiorstwa dziatajace na rynkach o wysokim poziomie konkurencyjnosci (2,7-2,8%).
Z drugiej strony, przedsiebiorstwa publiczne charakteryzowalty sie spadkiem produktywnosci (odpowiednio
-0,8%i-1,0%), co moze wskazywac na strukturalne problemy efektywnosci w tym sektorze. Negatywny wzrost
TFP odnotowano réwniez dla firm dziatajacych na rynkach o wysokiej koncentracji (do -2,1%). Warto réwniez
zauwazy¢, ze w diugim okresie inwestycje w badania i rozwdj nie przyniosty wyraznych korzysci w zakresie
produktywnosci - firmy inwestujace w B+R wykazaty tylko marginalny wzrost TFP (0,3%), podczas gdy firmy
bez takich inwestycji osiggnety sredni wzrost na poziomie 2,1%. Wsréd sektoréw najwyzsze wzrosty wskazni-
kéw produktywnosci osiggnety branze handlu (G: 3,2-3,4%) oraz budownictwa (F: 2,9-3,1%), natomiast sektor
ustug w Modelu Il wykazat znaczne zréznicowanie - stabilny Srednioroczny wzrost TFP w Modelu | (2,4%) oraz
nizszy w Modelu Il (0,6%) (por. Tabela 3).
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Tablica A.ll.2. Statystyki opisowe logTFP dla kazdej kategorii zmiennej w latach 2008-2023
Table A.ll.2.  List of covariates with descriptive statistics of logTFP distribution for each category of covariate in

2008-2023
Srednia wazona logTFP
K . (odchylnie std. logTFP)
. o ategorie . )
Zmienna objasniajaca Jmiennei obianiaiacei Opis Weighted average of
Covariate =) Ob) Jace) Description logTFP (std dev. of logTFP)
Categories of covariate
Model I * | Model II**
Forma wiasnosci przedsiebiorstwa zagraniczne przedsiebiorstwa z dominujacym 4,44 5,01
Ownership foreign-owned enterprises wiascicielem zagranicznym (0,64) (0,67)
(FOE) enterprises with majority foreign
ownership
przedsiebiorstwa prywatne przedsigbiorstwa z dominujagcym 4,07 4,00
krajowe prywatnym wiascicielem krajowym (0,73) (0,73)
private domestic enterprises | enterprises with majority private
(PDE) domestic ownership
przedsiebiorstwa publiczne  przedsiebiorstwa z dominujacym 4.16 5,03
state-owned enterprises wiascicielem publicznym (0,65) (0,80)
(SOE) enterprises with majority public
ownership
Intensywnos$¢ eksportu  Wysoka udziat eksportu w przychodach 4,36 4,29
Export intensit high Rp. + Reame 0,63 0,62
P Y 9 Reet Reame o000 (0,63) (0,62)
Rp + Regm
%xpo[ﬁ share
—he T TC&Me - 500y
Rp + Regy
umiarkowana udziat eksportu w przychodach 4,27 4,42
moderate R..+R (0,69) (0,71)
—Pe ~ _C&Me & (09%,50%)
Rp + Regm
export share
Rpe + Rege
—————— € (0%, 50%)
Rp + Regm
brak eksportu udziat eksportu w przychodach % 4,04 4,26
no export RpetResme _ 0% (0,73) (0,74)
Rp+Rcam
export share %
M = 0%
Rp + Regm
Wielkos¢ duze przecietna liczba zatrudnionych 4,35 4,63
przedsiebiorstwa large w etatach L>250 (0,65) (0,66)
Size of entreprise average number of employees L>250
srednie przecietna liczba zatrudnionych 3,99 3,83
medium w etatach L € [50,250] (0,67) (0,67)
average number of employees
L € [50,250]
mate przecietna liczba zatrudnionych 4,07 4,11
small w etatach L € [10,50] (0,81) (0,81)
average number of employees
L €[10,50]
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Tablica A.ll.2.
Table A.ll.2.
2008-2023 (cont.)

Statystyki opisowe logTFP dla kazdej kategorii zmiennej w latach 2008-2023 (dok.)
List of covariates with descriptive statistics of logTFP distribution for each category of covariate in

Kategorie

Srednia wazona logTFP
(odchylnie std. logTFP)

Zmienna objasniajaca Jmiennei obianiaiacei Opis Weighted average of
Covariate =) Ob) Jace) Description logTFP (std dev. of logTFP)
Categories of covariate
Model I * | Model II**
Konkurencyjnos¢ rynku  niska indeks Herfindahla-Hirschmana (dla 4,41 4,89
Market competition low dziatéw PKD) wiekszy od 0,2 (0,58) (0,60)
the Herfindahl-Hirschman index (for
NACE divisions) greater than 0.2
umiarkowana indeks Herfindahla-Hirschmana (dla 4,23 4,33
moderate dziatéw PKD) w przedziale [0,01; 0,2] (0,73) (0,74)
the Herfindahl-Hirschman index (for
NACE divisions) in [0,01; 0,2]
wysoka indeks Herfindahla-Hirschmana (dla 4,12 3.98
high dziatéw PKD) mniejszy od 0,01 (0,67) (0,66)
the Herfindahl-Hirschman index (for
NACE divisions) less than 0.01
Wiek przedsiebiorstwa 20+ Powyzej 20 lat 4,21 3,69
Age of entreprise Over 20 years old (0,71) (0,67)
10-20 Od 10 do 20 lat 417 3,81
From 10 to 20 years (0,68) (0,68)
5-10 Od5do 10lat 4,19 4,24
From 5 to 10 years (0,74) (074)
3-5 Od3do5 lat 4,19 4,51
From 3 to 5 years (0,79) (0,80)
0-3 ponizej 3 lat 4,20 4,79
under 3 years old (0,83) (0,83)
Inwestycje w B&R Tak przedsiebiorstwa inwestujace 4,50 4,63
R&D investment Yes w badania i rozwdj (inwestycje (0,63) (0,64)
w B&R)
enterprises with research and de-
velopment investment (R&D invest-
ment)
Nie przedsiebiorstwa nie inwestujace 4,16 4,09
No w badania i rozwdj (brak inwestycji (0,70) (0,69)

w B&R)

enterprises without research
and development investment
(no R&D investment)
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Tablica A.ll.2.
Table A.ll.2.

Tablica A.ll.3.
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Table ALll. 3.

Statystyki opisowe logTFP dla kazdej kategorii zmiennej w latach 2008-2023 (dok.)
List of covariates with descriptive statistics of logTFP distribution for each category of covariate in
2008-2023 (cont.)

Srednia wazona logTFP
Kategorie (odchylnie std. logTFP)
Zmienna objasniajaca Jmiennei og'aénia' cei Opis Weighted average of
Covariate ~) 00) Jace) Description logTFP (std dev. of logTFP)
Categories of covariate
Model [ * | Model II**
Rodzaj dziatalnosci, C przedsiebiorstwa z sekgji C 4,15 4,34
Type of activity klasyfikacji PKD, (0,66) (0,79)

enterprises from section C
of NACE classification

F przedsiebiorstwa z sekcji F 4,17 4,22
klasyfikacji PKD, (0,76) (0,75)
enterprises from section F
of NACE classification

G przedsiebiorstwa z sekcji G 4,12 4,17
klasyfikacji PKD, 0,72) (0,74)

enterprises from section G
of NACE classification

Ustugi przedsiebiorstwa z sekcjiH, |, J, K, L, 4,25 4,49
Services M, N, R, S klasyfikacji PKD (0,73) (0,88)
(bez dziatu 94),

enterprises from sections H, I, J, K, L,
M, N, R, S of NACE classification
(without division 94)

4,19

Ogotem Total 0,71)

*Estymacja funkcji produkgji dla catej préby (Model 1), Srednie wazone dla logTFP wyznaczone zgodnie z (9).

*Estimation of the production function for the whole sample (Model ), weighted averages of logTFP determined based on (9).
**Estymacja funkcji produkgji dla kazdej kategorii (Model Il), Srednie wazone dla logTFP wyznaczone zgodnie z (9).
**Estimation of the production function for each category (Model Il), weighted averages of logTFP determined based on (9).
Zrédto: badania wtasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.

Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises

Srednioroczny wzrost TFP dla kategorii przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce w latach
2008-2023 (w %)

Annual average TFP growth by category of covariates for non-financial enterprises in Poland in 2008-
2023 (in %)

Srednioroczny wzrost TFP w catym okresie préby (w %)
Zmienna objasniajaca Kategorie zmiennej objasniajacej AT S I g:iov(\j/t(ki\nog//e)r M GGl
Covariate Categories of covariate perio o
Model I* Model I1**

Forma wilasnosci przedsiebiorstwa zagraniczne 2,1 2,3
Ownership FOE

przedsiebiorstwa prywatne krajowe 2,7 2,6

PDE

przedsiebiorstwa publiczne -0,8 -1,0

SOE
Intensywnos$¢ eksportu wysoka high 2,7 2,7
Export intensity )

umiarkowana moderate 1,8 1,8

brak eksportu no export 1,8 1,9
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Tablica A.ll.3. Srednioroczny wzrost TFP dla kategorii przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce w latach
2008-2023 (w %) (dok.)
Table Alll.3.  Annual average TFP growth by category of covariates for non-financial enterprises in Poland in 2008-
2023 (in %) (cont.)

Srednioroczny wzrost TFP w catym okresie préby (w %)
Zmienna objasniajaca Kategorie zmiennej objasniajacej AT SR I g:icw(\j/t(kilnog//e)r S E G
Covariate Categories of covariate perio o
Model I* Model I1**
Forma wilasnosci przedsiebiorstwa zagraniczne 21 2,3
Ownership FOE
przedsiebiorstwa prywatne krajowe 2,7 2,6
PDE
przedsiebiorstwa publiczne -0,8 -1,0
SOE
Intensywnos$¢ eksportu wysoka high 2,7 2,7
Export intensity )
umiarkowana moderate 1,8 1,8
brak eksportu no export 1,8 1,9
Wielkos¢ przedsiebiorstwa Duze large 1,7 1,5
Size of entrepri
fze ofentreprise Srednie medium 2,6 2,6
Mate small 2,2 2,1
Konkurencyjnos$¢ rynku Niska low -2,1 -1,8
Market titi
arket competition umiarkowana moderate 2,0 2,1
Wysoka high 2,8 2,7
Wiek przedsiebiorstwa 20+ 4,6 4,0
Age of entreprise
10-20 1,7 1,5
5-10 2,2 2,2
3-5 2,0 2,1
0-3 14 1,3
Inwestycje w B&R Tak, Yes 0,3 0,3
R&D investment X
Nie, no 2,1 2,1
Rodzaj dziatalnosci C 2,0 14
T f activit
ype of activity F 31 29
G 3,2 34
Ustugi  Services 2,4 0,6
Ogodtem 2,1
Total

*Estymacja funkgcji produkgji dla catej proby, wzrost TFP wyznaczono zgodnie z (11).

*Estimation of the production function for the whole sample, TFP growth determined based on (11).

**Estymacja funkgcji produkgji dla kazdej kategorii, wzrost TFP wyznaczono zgodnie z (11).

**Estimation of the production function for each category, TFP growth determined based on (11).

Zrédto: badania whasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own research based on panel data from SP statistical form ,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
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Wykres A.ll.2.  Roczny wzrost TFP dla kategorii przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce w latach 2022-2023 (w %)
Chart Alll.2.  Annual TFP growth by category of covariates for non-financial enterprises in Poland in 2022-2023 (in %)

Ogotem

Total

Przedsiebiorstwa zagraniczne
Foreign-owned enterprises (FOE)

Przedsigbiorstwa prywatne krajowe
Private domestic enterprises (PDE)

Przedsiebiorstwa publiczne
State-owned enterprises (SOE)

Intensywnosc¢ eksportu wysoka
Export intensity high

Intensywnos¢ eksportu umiarkowana
Export intensity moderate

Intensywnosc¢ eksportu brak eksportu
Export intensity no export

Wielkos¢ przedsiebiorstwa duze
Size of entreprise large

Wielkos¢ przedsiebiorstwa srednie,
Size of entreprise medium

Wielkos¢ przedsiebiorstwa mate
Size of entreprise small

Konkurencyjnos¢ rynku niska
Market competition low

Konkurencyjnos¢ rynku umiarkowana
Market competition moderate

Konkurencyjnos¢ rynku wysoka
Market competition high

Wiek przedsiebiorstwa 20+
Age of entreprise 20+

Wiek przedsiebiorstwa, 10-20
Age of entreprise, 10-20

Wiek przedsiebiorstwa 5-10
Age of entreprise 5-10

Wiek przedsiebiorstwa 3-5
Age of entreprise 3-5

Wiek przedsiebiorstwa 0-3

22,69
Age of entreprise 0-3

Inwestycje w B&R tak
R&D investment yes

Inwestycje w B&R nie
R&D investment no

Rodzaj dziatalnosci: C
Type of activity: C

Rodzaj dziatalnosci (sekcja PKD) F
Type of activity: F

Rodzaj dziatalnosci: G,
Type of activity: G

Rodzaj dziatalnosci: ustugi
Type of activity: services

-30 -20 -10 0 10 20 30%

I Model I: 2023 I Model 1 2023 Model 1:2022 [0 Model 11:2022

Model I: estymacja funkgji produkgcji dla catej proby, wzrost TFP wyznaczono zgodnie z (11).

Model I: estimation of the production function for the whole sample, TFP growth determined based on (11).

Model II: estymacja funkcji produkgji dla kazdej kategorii, wzrost TFP wyznaczono zgodnie z (11).

Model Il estimation of the production function for each category, TFP growth determined based on (11).

Zrédto: badania wtasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises’
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Tablica A.llL.4.
Table A.ll.4.

Roczny wzrost TFP dla kategorii przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce w latach 2022-2023 (w %)
Annual TFP growth by category of covariates for non—financial enterprises in Poland in 2022-2023 (in %)

Roczny wzrost TFP (w %)
Annual TFP growth (in %)

. U Kategorie
Zmienna objasniajaca Jmiennei obiaéniaiacei
Covariate p =) Objasniajace] 2022 2023
ategories of covariate
Model I¥ | Model II** | Model I* | Model II**
Forma wiasnosci przedsiebiorstwa zagraniczne FOE 7,13 6,76 -7,46 -7.58
Ownership L .
przedsigbiorstwa prywatne krajowe PDE 6,23 6,22 -3,40 -3.35
przedsiebiorstwa publiczne SOE -4,30 -5,74 -4,11 -3.50
Intensywnos¢ eksportu  Wysoka High 12,58 12,62 -11,36 -11.40
E tint it
xportintensity Umiarkowana Moderate 4,54 4,72 -4,18 -4.48
Brak eksportu  No export 0,98 1,39 -1,06 -0.94
Wielkos¢ Duze Large 4,04 4,03 -5,44 -5.36
przedsiebiorstwa ¢redni di
Size of entreprise Srednie  Medium 7,78 7,83 -3,73 -3.77
Mate Small 4,88 4,94 -4,22 -4.21
Konkurencyjnos¢ rynku Niska Low 12,60 14,34 -4,15 -7.64
Market competition .
Umiarkowana Moderate 4,49 4,63 -5,42 -5.46
Wysoka High 5,90 5,83 -3,95 -4.07
Wiek przedsiebiorstwa 20+ 4,31 4,15 -4,53 -4.34
A f entrepri
geotentreprise 10-20 4,76 4,40 4,24 433
5-10 5,87 6,00 -0,73 -0.55
3-5 4,49 4,63 -5,69 -5.19
0-3 28,97 22,69 -28,58 -23.74
Inwestycje w B&R Tak Yes 2,26 2,38 -6,03 -6.15
R&D investment .
Nie No 6,00 6,03 -4,03 -4.07
Rodzaj dziatalnosci C 10,99 11,69 -12,48 -15.25
T f activit
ype oractivity F 6,16 6,84 2,98 2.79
G 2,82 2,94 2,35 2.97
Ustugi, Services 4,77 3,00 -3,70 -5.34
Ogoétem 5.26 -4,79
Total

Model I: estymacja funkgji produkgji dla catej préby, wzrost TFP wyznaczono zgodnie z (11).
Model I: estimation of the production function for the whole sample, TFP growth determined based on (11).
Model II: estymacja funkcji produkgji dla kazdej kategorii, wzrost TFP wyznaczono zgodnie z (11).

Model Il estimation of the production function for each category, TFP growth determined based on (11).

Zrédto: badania whasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw’”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises’.

Wykres 2 oraz Tabela 4 przedstawia poréwnanie wzrostu TFP dla analizowanych grup przedsiebiorstw
w dwdch ostatnich latach okresu badania. W latach 2022-2023 wzrost TFP dla przedsiebiorstw niefinan-
sowych w Polsce byt umiarkowany i silnie zalezny od rozwazanych w prezentowanym materiale determinant
produktywnosci przedsiebiorstw. W tym okresie wzrost TFP miat charakter zré6znicowany - Sredni wzrost
w Modelu | wynidst zaledwie +0,48%, przy czym pozytywne zmiany zaobserwowano wsrdéd prywatnych
krajowych firm (+2,83 %), firm sredniej wielkosci (+4,05%), podmiotéw dziatajacych na rynkach o wysokiej
konkurencyjnosci (+1,95%) oraz tych nieinwestujacych w B+R (+1,97%). Jednocze$nie znaczace spadki
produktywnosci odnotowano w sektorze publicznym (-8,41%), w przemysle (-1,48%), a takze wéréd inwe-
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stujgcych w B+R (-3,76%). W 2022 roku obserwowano silny wzrost TFP — szczegdlnie wsréd mtodych firm
(0-3 lata: +28,97%), podmiotéw dziatajacych na rynkach o niskiej konkurencji (+12,60%), eksporterow
o wysokiej intensywnosci eksportu (+12,58%) oraz przedsiebiorstw przemystowych (sekcja C: +10,99%).
Z kolei przedsiebiorstwa publiczne odnotowaty w tym roku spadek TFP (-4,30%). W roku 2023 nastapito
silne pogorszenie dynamiki — w niemal wszystkich grupach obserwowano spadki produktywnosci, naj-
silniejsze wsrdd najmtodszych firm (-28,58%), eksporterow o wysokiej intensywnosci eksportu (-11,36%),
firm przemystowych (-12,48%) oraz z wiascicielem zagranicznym (-7,46%). Wyniki te sugerujg, ze rok 2022
byt okresem silnego ozywienia, a rok 2023 przynidst wyrazne spowolnienie — przy czym wptyw warunkéw
rynkowych, wieku firmy, wiasnosci oraz charakterystyki dziatalnosci okazat sie kluczowy dla ksztattowania
Sciezek produktywnosci.

Dekompozycje wartosci dodanej brutto badanych przedsiebiorstw'”2
Decompositions of gross value added of the surveyed enterprises

Wykres A.ll.3.

Chart A.ll.3.
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W niniejszej sekcji dokonano dekompozycji WDB na podstawie wykorzystywanych tu danych panelowych
dotyczacych przedsiebiorstw. Prezentowane wartosci WBD, ktére wyliczono na potrzeby analizy dla kazdego
przedsiebiorstwa zgodnie z formutg (3), réznia sie od tych wyznaczonych w ramach rachunkéw narodowych
(chocby dlatego, ze dotyczg tylko przedsiebiorstw wzietych do analizy a pochodzacych tylko z badania
SP i dodatkowo poddanych procedurze oczyszczenia danych). Wyznaczono dekompozycje poziomu WDB
wzgledem grup przedsiebiorstw okreslonych przez sekcje klasyfikacji PKD oraz kategorie zmiennych obja-
$niajacych. Zagregowany poziom WDB dla danej grupy przedsiebiorstw wyliczono zgodnie z rbwnaniem
(12). Ponadto zdekomponowano tempo wzrostu WDB na czynniki zwigzane z pracg, kapitatem, TFP oraz
efekty wejscia i wyjscia firm z rynku zgodnie z formutg (15).

Srednio w latach 2008-2023 najwieksze udziaty w WDB dla badanych przedsiebiorstw niefinansowych
miaty sektory: przetwdrstwa przemystowego (sekcja C, 35,3%) ustug (obejmujacy sekcje PKD: H, I, J, K, L,
M, N, R, S (bez dziatu 94), 26%) i handlu (sekcja G, 19,2%).

Udziaty sekcji PKD w WDB dla badanych przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce, srednie w
latach 2008-2023 (w p. proc.)

Shares of groups of NACE sectors in GVA for the surveyed non-financial enterprises in Poland, average in
2008-2023 (in pp)

— 2,1%
2,3% ——

C

Ustugi
35,3% Services

G
[ oe
o
B s

Pozostate sekcje
26,0% I Other sections

19,2%

WDB w cenach statych z roku 2015.

GVA in constant prices of 2015.

Zrédto: badania wtasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises

172 W dalszych analizach do pomiaru TFP wykorzystano Model I.
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Wykres A.ll.4.

Chart A.ll.4.

W latach 2008-2023 najwiekszy udziat w srednim poziomie WDB miaty przedsiebiorstwa dziatajace na
rynku o umiarkowanym poziomie konkurencyjnosci (61,3% zagregowanej WDB), o zatrudnieniu ponad
250 etatéw (58% zagregowanej WDB), nie podejmujace inwestycji w badania i rozwdj (72,2% zagrego-
wanej WDB) oraz przedsiebiorstwa z wtasnoscig prywatng krajowg (51,5% zagregowanej WDB). Laczny
poziom WDB dla badanych przedsiebiorstw niepodejmujacych dziatalnosci eksportowej stanowit wktad
na poziomie 38,4% catkowitej WDB dla badanej grupy przedsiebiorstw, pozostaty wkfad pochodzit od firm
eksportujacych z rézng intensywnoscia (por. Wykres 4). Uzyskane wyniki rézniga sie od tych wyznaczonych
w ramach rachunkéw narodowych, chocby dlatego, ze dotycza tylko przedsiebiorstw wzietych do analizy
a pochodzacych tylko z badania SP i dodatkowo poddanych procedurze przetwarzania danych.

Udziaty WDB w grupach badanych przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce,

Srednie w latach 2008-2023 (w p. proc.)

Shares of GVA by categories of the surveyed non-financial enterprises in Poland, average in 2008-2023
(in pp)
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WDB w cenach statych z roku 2015.

GVA in constant prices of 2015.

Zrédto: badania wtasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises’.

Wykres 5 przedstawia dekompozycje wzrostu wartosci dodanej brutto dla badanych przedsiebiorstw
niefinansowych w Polsce w latach 2009-2023. Dla badanej grupy przedsiebiorstw w latach 2009, 2012,
2020 oraz 2023 zaobserwowano ujemne tempa wzrostu wartosci dodanej brutto (WDB). W tych okresach
spadki WDB odzwierciedlaty sie gtéwnie w znaczacej utracie tacznej produktywnosci czynnikéw produkgji
(TFP), podczas gdy wptyw zmian w nakfadach pracy na WDB pozostawat stosunkowo niewielki. Zjawisko to
mozna wigzac z praktyka chomikowania pracy, charakterystyczng dla polskich przedsiebiorstw w okresach
dekoniunktury. Najgtebszy spadek WDB odnotowano w 2009 roku (-5,95% r/r), co byto bezposrednim skut-
kiem globalnego kryzysu finansowego. W 2012 roku ponownie wystapit spadek produktywnosci (-1,42%
r/r), zwigzany ze spowolnieniem wzrostu w strefie euro i ostabieniem popytu zewnetrznego. Rok 2020 przy-
nidst spadek WDB 0 -2,14% r/r, spowodowany gtéwnie utratg tacznej produktywnosci czynnikéw produkgji
(-3,39 p. proc.), co byto konsekwencja restrykcji zwigzanych z pandemia COVID-19 i zaktécen w tanicuchach
dostaw. Ostatni rok analizy (2023) zaznaczyt sie ponownym ujemnym tempem wzrostu WDB (-4,26% r/r),
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Wykres A.IL.5.

Chart AIL.5.
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przy czym gtéwnym czynnikiem spadku byta utrata tgcznej produktywnosci czynnikéw produkgji (-5,55
p.proc.). Jednoczesnie pozytywny wktad kapitatu do WDB (1,57 p.proc.) i relatywnie stabilny wktad pracy
(1,48 p.proc.) czesciowo ztagodzity negatywny trend. Spadek ten mozna wigzac z przedtuzajgcym sie wpty-
wem wojny w Ukrainie, wysokg inflacjg, rosngcymi kosztami energii oraz zaostrzeniem polityki monetarnej
w odpowiedzi na presje inflacyjna.

Po krétkim okresie dynamicznego wzrostu WDB w latach 2016-2017 (z pikiem 10,80% w 2016 1.), w kolejnych
latach zaobserwowano malejacy trend tempa wzrostu. Szczegdlnie istotne byty efekty wejscia i wyjscia firm
zrynku lub préby, ktére stanowity wazny czynnik wzrostu WDB w latach 2011, 2016 oraz 2022, jednoczesnie
ksztattujac trend spadkowy w latach 2017-2019. Lata 2021-2022 charakteryzowaty sie silnym wzrostem
WDB (odpowiednio 9,29% i 6,23% r/r), gdzie dominujacym czynnikiem byt wzrost tacznej produktywnosci
czynnikéw produkcji. Jednak dynamika ta ulegta zatamaniu w 2023 r., co wskazuje na przejsciowy charakter
odbicia gospodarczego i powrét do trudniejszych warunkéw makroekonomicznych.

Analiza dekompozycji wskazuje na cykliczny charakter zmian wktadu wskaznikéw produktywnosci do
WDB, ktéra pozostaje gtéwnym motorem wahan wzrostu gospodarczego w badanej prébie przedsie-
biorstw. Wktad czynnika pracy wykazuje wzgledng stabilnos¢, oscylujac przewaznie w przedziale 1-2 p.
proc. W ostatnim okresie wktad kapitatu do WDB jest najmniejszy odzwierciedlajac decyzje inwestycyjne
przedsiebiorstw reagujacych na zmieniajace sie warunki ekonomiczne.

Dekompozycja wzrostu WDB dla badanych przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce w latach
2008-2023 (w p. proc)
Decomposition of GVA growth for the surveyed non-financial enterprises in Poland in 2008-2023 (in pp)
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WDB Sur oznacza tempo wzrostu WDB bez uwzglednienia efektow wejscia i wyjscia firm z rynku lub préby.

GVA Sur denotes GVA growth without exit-entry effect.

Dekompozycja wzrostu WDB na podstawie (15),WDB w cenach statych z roku 2015.

Decomposition of GVA growth based on (15) ,GVA in constant prices of 2015.

Zrédto: badania whasne GUS na podstawie danych panelowych z formularzy SP,,Roczna ankieta przedsiebiorstw”.
Source: Statistics Poland own contribution based on panel data from SP statistical form ‘Annual survey of enterprises
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