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Streszczenie: W artykule podjeto temat znaczenia ptac oraz zyskow w procesach inflacyjnych majgcych
miejsce w Polsce w latach 2021-2023. Celem badania byta charakterystyka zmian w zakresie ksztatto-
wania sie poziomu ptac oraz rentownosci przedsiebiorstw w gospodarce na tle szoku inflacyjnego,
a takze préba udowodnienia, ktéra spirala inflacyjna — ptacowo-cenowa czy marzowo-cenowa — miata
miejsce w analizowanym okresie. W pracy zastosowano metode opisowg, proste metody statystyczne,
a takze metode analizy i krytyki piSmiennictwa. Badanie pozwolito wykluczy¢ zaistnienie zjawiska na-
krecania spirali ptacowo-cenowej, a takze nie pozwala jednoznacznie potwierdzi¢ wystgpienia spirali
marzowo-cenowej. Niemniej polskie przedsiebiorstwa skutecznie zaadaptowaty sie do zmieniajgcych
sie warunkow gospodarczych i ksztattujgc swoje marze, przyczynity sie do wzrostu cen, co skutkowato
rekordowymi wskaznikami rentownosci oraz ukazaniem wyraznie stabszej pozycji negocjacyjnej pra-
cownikow wzgledem firm.
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1. Wstep

Temat przyczyn wysokiej inflacji stat sie jednym z gtdwnych punktéw debaty ekono-
micznej lat 2022-2023. Wsrdéd czynnikéw ksztattujgcych wzrosty cen w ostatnich
latach wymienia sie najczesciej: zachwianie globalnymi taricuchami dostaw podczas
pandemii COVID-19, szoki na rynkach energii i surowcéw wywotane wojng w Ukra-
inie oraz konsekwencje polityki makroekonomicznej (Sliwowski, 2022). Nie brakuje
takze zdan na temat zrddet rosnacej inflacji przejawiajgcych sie w czynnikach we-
wnatrzkrajowych — spirali ptacowo-cenowej i spirali marzowo-cenowej.
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Temat ryzyka wystgpienia spirali ptacowo-cenowej pojawit sie juz w 2021 roku
(Pie.net.pl, 2021), a nastepnie czesto akcentowano jej znaczenie w kontekscie czyn-
nikdéw warunkujgcych wzrost cen w Polsce (Ditrich, 2022). Z kolei debata na temat
spirali marzowo-cenowej wyrdznia sie tym, ze zestawia przeciw sobie argumenty
mowigce o zwiekszonych kosztach dziatalnosci przedsiebiorstw oraz dane dowodza-
ce o osigganych przez firmy rekordowych zyskach (Debkowska i in., 2023).

Teza o wygdrowanych zyskach przedsiebiorstw przyczyniajgcych sie do presji in-
flacyjnej pojawia sie w miedzynarodowym dyskursie publicznym, m.in. pod takimi
pojeciami jak ,,inflacja zyskéw”, ,,inflacja sprzedawcéw” czy ,,greedflation”. Do gtow-
nego nurtu przenikneta, np. za sprawg dwdch artykutéw gtoszacych, ze amerykan-
ska inflacja po wybuchu pandemii COVID-19 byta w przewazajacej mierze inflacja
sprzedawcow (Weber i Wasner, 2023) oraz ze osiggane przez firmy zyski odpowia-
dajg za 45% wzrost cen od poczatku 2022 roku w strefie euro (Hansen i in., 2023).
A. Edwards (2023) zaznacza, ze cze$¢ przedsiebiorstw, zwtaszcza w gospodarkach
rozwinietych, wykorzystywata rosngce koszty zakupu surowcow w okresie pandemii
i wojny w Ukrainie jako uzasadnienie do podwyzszania cen wtasnych produktéw
i ustug, a takze do podnoszenia marz. Koncepcja ,inflacji zyskow” wywotata fale
badan empirycznych na temat tego, w jakim stopniu zaréwno ptace, jak i marze
przyczynity sie do wzrostu cen (Bijnens i in., 2023). O. Arce, E. Hahn i G. Koester
(2023) dowiedli, ze w strefie euro w 2022 roku zyski przedsiebiorstw rosty szybciej
niz ptace. G. Hebbink i B. Oztlirk (2023) doszli do podobnego wniosku w przypadku
Holandii.

Celem pracy jest przedstawienie danych obrazujgcych zmiany w poziomach zy-
skéw oraz ptac w polskiej gospodarce wobec szoku inflacyjnego z lat 2021-2023,
a takze préba odpowiedzi na pytanie badawcze, ktérego tresé brzmi: Ktére zjawisko
w wiekszym stopniu uczestniczyto w procesie ksztattowania cen — spirala ptacowo-
-marzowa czy spirala marzowo-cenowa? Dodatkowo uwage skupiono na zagadnie-
niach zwigzanych z pozycjg przetargowg pracownikdéw i przedsiebiorstw oraz ich
mozliwos$ciami dostosowania sie do sytuacji w warunkach dynamicznego wzrostu
cen, ktore to ukazujg inflacje w postaci konfliktu dystrybucyjnego.

2. Rodzaje spirali inflacyjnych

Spirala inflacyjna jest jedng z najpopularniejszych teorii wyjasniajgcych mechanizm
proceséw inflacyjnych. Méwi o zjawisku dostosowywania sie cen w gospodarce,
majgcym na celu ochrone realnej wartosci dochodéw poszczegdlnych podmiotdow.

Polski ekonomista i byty minister finanséw G.W. Kotodko (1987) definiuje spirale
inflacyjng jako proces polegajacy na ,,samowspomaganiu sie ruchu cen, dochodéw
i kosztow, ktore oddziatujg na siebie — raz ciggnac, innym razem pchajgc pozostate
w gore”. Zaznacza, ze procesy inflacyjne mogg miec rézne zrddta, a wzajemne nakta-
danie sie jej pierwotnych i wtérnych przyczyn nadaje jej charakter kumulatywny
i w efekcie powoduje wzrost ogdlnego poziomu cen, dochoddw i kosztéw.
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Spirale inflacyjne opisywane sg zatem jako mozliwa konsekwencja szokdw infla-
cyjnych przyczyniajgca sie do utrwalenia wzrostu cen konsumpcyjnych. Wéwczas
uznaje sie je jako wewnatrzkrajowe efekty podtrzymujgce podwyzszony poziom in-
flacji. Szoki inflacyjne (majace swoje zrédto, np. we wstrzgsach podazowych) mogg
wptywac na ceny konsumenckie poprzez skutki bezposrednie, posrednie i tzw. efekt
drugiej rundy. Skutki bezposrednie to te, ktdre sg bezposrednio powigzane z kon-
kretnymi sktadnikami koszyka inflacyjnego. Natomiast skutki posrednie obejmujg
przeniesienie szoku na ceny ptacone przez konsumentéw poprzez taricuch produkcji
i dystrybucji. Efekty drugiej rundy pojawiajg sie, gdy podmioty przenoszg inflacyjny
wptyw bezposrednich i posrednich skutkdw na ksztattowanie poziomu ptacicen, co
moze prowadzi¢ do spirali ptacowo-cenowej (European Central Bank, 2022) — jed-
nego z najpopularniejszych rodzajow spiral inflacyjnych. Stanowi ona wyjasnienie
przebiegu proceséw inflacyjnych, w ktorych wzrost ptac powoduje wzrost cen, ktéry
z kolei powoduje wzrost ptac w petli dodatniego sprzezenia zwrotnego (Mankiw,
2020). Spirala ptacowo-cenowa opisuje sytuacje, w ktérej w warunkach silnego ryn-
ku pracy pracownicy wobec wzrostu cen wywierajg presje na pracodawcéw, doma-
gajac sie wyzszych ptac nominalnych, majacych na celu ochrone ich wynagrodzen
przed skutkami inflacji (Blanchard, 2022).

Innym zjawiskiem wyjasniajgcym wzrost cen w gospodarce — intensywnie poja-
wiajacym sie w debacie publicznej w kontekscie ksztattowania sie procesdéw infla-
cyjnych w latach 2021-2022, a zarazem bedgcym drugim rodzajem spirali inflacyjnej
— jest tzw. spirala marzowo-cenowa. Jej efekt polega na potencjalnej mozliwosci
wykorzystania otoczenia gospodarczego i swojej pozycji rynkowej przez przedsie-
biorstwa do podnoszenia cen oferowanych produktéow i ustug powyzej poziomu
wzrostu kosztow ogdtem w celu uzyskania dodatkowej marzy na prowadzonej dzia-
talnosci (Bivens, 2023). Teza méwigca o inflacji napedzanej wzrostem marz prezen-
towana jest w przywotanym we wstepie artykule I.M. Weber i E. Wasnera (2023).
Teoria ta wyrdznia trzy etapy ksztattowania sie cen. Pierwszy, nazwany fazg impulsu,
charakteryzuje sie gwattownym wzrostem kosztéw w gospodarce, np. na skutek ze-
rwanych tancuchéw dostaw. W drugim —w fazie propagacji — ma miejsce podnosze-
nie cen przez przedsiebiorstwa, ktdre wykorzystujgc swojg silng pozycje rynkowsa,
chcg utrzymacd rentownos¢ na ustalonym poziomie oraz spodziewaja sie, ze inne
firmy postgpig podobnie. Trzecim etapem jest faza konfliktu, w ktérej pracownicy
wobec spadku realnych wynagrodzern domagajg sie podwyzek.

W obu przypadkach mamy do czynienia z racjonalnymi na poziomie jednostek
dziataniami majgcymi na celu utrzymanie lub poprawe aktualnej sytuacji material-
nej, ktdra w skali makro powoduje negatywne konsekwencje przejawiajgce sie we
wzroscie cen. Bardzo wazny jest jednak konfliktowy charakter tych dziatan oraz ich
skutki dystrybucyjne. Jak wyjasnia Kotodko (1987): ,[...] w ostatnie] instancji istota
tej konkurencji sprowadza sie do walki réznych klas, warstw i grup spoteczno-eko-
nomicznych o jak najkorzystniejsze uplasowanie sie na liscie uczestnikéw podziatu
dochodu narodowego”.
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3. Pface ainflacja

Analize udziatu rosngcych ptac w ksztattowaniu sie inflacji nalezy rozpocza¢ od zesta-
wienia ze sobg tych dwdch miernikéw ekonomicznych. Na rysunku 1 zaprezentowano
dynamike zmian nominalnych wynagrodzen? oraz wzrostu cen w latach 2011-2023.
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Rysunek 1. Wzrost przecietnego miesiecznego wynagrodzenia brutto w sektorze przedsiebiorstw r/r
na tle inflacji r/r w latach 2011-2023

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Stat.gov.pl, b.d.; Stat.gov.pl, 2023b).

Dane wskazujg, ze przez wiekszos¢ lat poprzedzajgcych pandemie COVID-19
nominalne ptace rosty szybciej, niz wynosit wskaznik inflacji, a tempo tego wzrostu
bez istotniejszych wahan oscylowato wokoét sredniej z lat 2011-2019, ktéra wynosi-
ta 4,6%. Po gwattownym wyhamowaniu dynamiki wynagrodzen na poczatku 2020
roku kolejng wyrdzniajaca sie na tle przedpandemijnego trendu zmiang byto przy-
spieszenie tempa wzrostu ptac do 10% w kwietniu 2021 roku. Mimo ze inflacja za-
czeta intensywniej wzrastac dopiero kilka miesiecy pdzniej, to ptace realne w tym
okresie nie rosty szybciej niz w czasach dobrej koniunktury lat 2017-2019, co wie-
cej wzrost ten osiggajacy wartosci powyzej 5% r/r miat miejsce tylko w drugim
kwartale 2021 roku. Nastepnie dynamika realnych wynagrodzen zaczeta wyhamo-
wywaé, a od maja 2022 do lipca 2023 roku inflacja przewyzszata wzrost ptac no-
minalnych. Zjawisko to skutkowato przecietnym spadkiem realnych wynagrodzen
w tym okresie wynoszacym —2,5%, a w skali catego roku 2022 w stosunku do 2021
spadek ten osiggnat warto$¢ —2,1%. Nalezy dodac, ze od marca 2023 tempo wzro-
stu cen intensywnie spada, w pazdzierniku wskaznik inflacji osiggnat poziom 6,6%,
podczas gdy dynamika nominalnych ptac pod koniec 2023 roku wcigz nieco prze-
kraczata 10%.

! Dane dotyczg tylko sektora przedsiebiorstw z wytgczeniem mikropodmiotdw.
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Zestawienie danych dotyczgcych tempa wzrostu wynagrodzen nominalnych
oraz inflacji wstepnie mogg sugerowac wystgpienie zjawiska spirali ptacowo-ceno-
wej w 2022 roku — zaréwno dynamika ptac, jak i cen od marca przez kolejnych
18 miesiecy utrzymywata sie na dwucyfrowym poziomie. Z drugiej strony od maja
2022 roku uwydatnita sie staba pozycja negocjacyjna pracownikéw wobec praco-
dawcéw i to w warunkach historycznie niskiego poziomu bezrobocia — w latach
2020-2023 stopa bezrobocia rejestrowanego miescita sie w granicach 5-6,5% i byta
najnizsza od 1991 roku (Stat.gov.pl, 2023a).

W kontekscie pozycji przetargowej polskich pracownikéw wartym uwagi jest
udziat wynagrodzen w PKB, co zostato zaprezentowane na rysunku 2. Dane te
ukazuja, ze od 2016 roku udziat ptac w PKB stopniowo wzrastat az do 2020 roku,
w ktérym osiggnat wartos¢ 51,5%. Nastepnie sytuacja ulegta zmianie — udziat ten
spadt do 49,1% w 2021 roku i do 48,1% w 2022 (przecietnie w analizowanym okre-
sie osiggat 49,1%). Nalezy dodaé, ze prognozy na lata 2023-2025 zapowiadajg
nieznaczny wzrost udziatu wynagrodzen w PKB, pozostajacy jednak ponizej Sredniej
z lat 2007-2022. Cho¢ zaobserwowany spadek udziatu ptac w PKB w latach 2021-
-2022 nie byt tak drastyczny, to jednak unaocznit zjawisko ostabiajacej sie pozycji
negocjacyjnej pracownikéw, ktérzy pomimo najnizszego od 30 lat poziomu bezro-
bocia w okresie wysokiej inflacji doswiadczyli spadku sity nabywczej przecietnych
pensji. W pewnym stopniu do takiego stanu rzeczy przyczynia sie niski stopien
uzwigzkowienia w Polsce — zaledwie 10,5% pracownikéw najemnych deklaruje
cztonkostwo w zwigzkach zawodowych (Cbos.pl, 2021). Dla pracownikéw nieobje-
tych uktadami zbiorowymi proces negocjowania podwyzek ptac moze by¢ relatyw-
nie trudniejszy.
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Rysunek 2. Udziat ptac w PKB w latach 2007-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych (AMECO, b.d.).
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Kluczowa z perspektywy rozwazan nad udziatem ptac w ksztattowaniu sie inflacji
jest takze analiza dynamiki wynagrodzen na tle dynamiki wydajnosci pracy, ktéra
pozwala stwierdzié, czy wzrost ten wynikat z rosngcej produktywnosci polskiej go-
spodarki, czy tez z presji ptacowej. Jak wynika z raportu NBP (Nbp.pl, 2023b), dyna-
mika wydajnosci pracy wedtug wartosci dodanej przez caty 2021 rok byta ponad
dwukrotnie wyzsza niz dynamika przecietnego wynagrodzenia — pierwsza z nich
przekraczata poziom 20%, podczas gdy druga oscylowata wokét 10%. W pierwszym
kwartale 2022 roku mierzona w ten sposéb wydajnosé pracy spowolnita do ok. 15%,
a od trzeciego kwartatu 2022 roku sytuacja ulegta unormowaniu, tj. dynamika wzro-
stu wydajnosci pracownikéw ponownie zblizyta sie do dynamiki pfac. Z kolei dyna-
mika wydajnosci pracy wedtug sprzedazy utrzymywata sie na znacznie wyzszym po-
ziomie niz dynamika wynagrodzen az do potowy 2022 roku (w drugim kwartale tego
roku przekroczyta 30%). Nalezy jednak zauwazy¢, ze w drugim kwartale 2023 tempo
wzrostu wydajnosci pracy spadto prawie do zera, podczas gdy tempo wzrostu ptac
pozostawato w tym czasie nadal na poziomie ok. 10%. Dane wykazujg zatem, ze
wzrost ptac nominalnych miat swoje uzasadnienie we wzroscie wydajnosci pracy,
co wiecej, przez wiekszg cze$é okresu od 2021 roku do potowy 2023 byt wyraznie
od niego nizszy.

Potencjalne zjawisko przerzucania wzrostu kosztow pracy na ceny ukaza¢ mogg
dane dotyczace dynamiki kosztéw wynagrodzen na tle pozostatych kosztéw opera-
cyjnych przedsiebiorstw. We wszystkich kwartatach lat 2021-2022 koszty pracy rosty
znacznie wolniej od pozostatych komponentéow kosztdw operacyjnych. Rdznica
w tempie wzrostu tych dwdch kategorii r/r w okresie od drugiego kwartatu 2021 roku
do trzeciego kwartatu 2022 roku byta dwucyfrowa i miescita sie w przedziale od
12 do 20 p.p. Co wiecej w latach 2021-2022 koszty pracy charakteryzowaty sie naj-
nizszg roczng dynamika wzrostu sposrod gtéwnych komponentéw kosztéw opera-
cyjnych (Nbp.pl, 2023b). Za wzrost kosztow w najwiekszym stopniu odpowiadaty
koszty energii, surowcéw i towardw. Od drugiego kwartatu 2021 roku koszty opera-
cyjne zaczety znacznie wzrastac. Najwieksze tempo ich wzrostu w okolicach potowy
roku 2022 odnotowano w przypadku energii (90%), a nastepnie surowcow (50%)
oraz towardéw (30%) (Nbp.pl, 2023b). W drugim kwartale 2023 roku tempo wzrostu
wymienionych kategorii kosztéw powrdcito do poziomdw obserwowanych w latach
2018-2019, czyli przed wojng w Ukrainie i pandemig COVID-19.

Wolniejsze tempo wzrostu kosztdw pracy w pordwnaniu z pozostatymi katego-
riami kosztéw operacyjnych skutkowato spadkiem udziatu kosztéw wynagrodzen
w ogdlnej kwocie kosztéw. Udziat ten od trzeciego kwartatu 2020 roku do drugiego
kwartatu 2022 roku spadat (wtedy tez osiggnat najnizszy poziom w okresie 2013-
-2023), a od trzeciego kwartatu 2021 roku znajdowat sie ponizej sredniej z lat 2013-
2023. Udziat ten zblizyt sie do przecietnego poziomu z ostatnich 10 lat dopiero
w drugim kwartale roku 2023 (Nbp.pl, 2023b), czyli w okresie, w ktérym inflacja
przejawiata juz tendencje spadkowe.
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Zatem jezeli to presja kosztowa, przynajmniej cze$ciowo, ma stuzy¢ wyjasnieniu
wysokiej inflacji w ostatnich latach to ewidentnie w o wiele wiekszym stopniu przy-
czynit sie do tego zjawiska wzrost cen energii i materiatdw, a nie pfac jak sugerowa-
taby teoria spirali ptacowo-cenowe;j.

Wzrost ptac wptywa na ksztattowanie sie inflacji, gdyz wynagrodzenia sg jednym
z kanatéw procesu rozprzestrzeniania sie wzrostu cen w gospodarce. Jednak dane
ukazujace spadek udziatu pracownikéw w podziale dochodu narodowego (pomimo
najnizszego poziomu bezrobocia od 1991 roku), dynamike wynagrodzen nizszg od
dynamiki wydajnosci pracy i od pozostatych kosztéw operacyjnych przedsiebiorstw,
skutkujaca spadkiem udziatu kosztédw pracy w catosci kosztdw, wydajg sie przeczyé
wystgpieniu zjawiska spirali pfacowo-cenowej, odgrywajgcej role czynnika determi-
nujacego wzrost inflacji w latach 2021-2023. Badania historycznie opisujace zjawi-
sko spirali ptacowo-cenowej dowodzg, ze inflacja i ptace nominalne w dtuzszym
okresie maja tendencje do stabilizacji, a sama spirala wystepuje stosunkowo rzadko
(Leszczynski i in., 2023).

4. Zyski a inflacja

Do zobrazowania ksztattowania sie zyskow polskich przedsiebiorstw w ostatnich la-
tach w pierwszej kolejnosci postuzono sie wskaznikiem rentownosci netto, ktory in-
formuje, jaka czesé przychoddw firm stanowi wygenerowany przez nie zysk po opo-
datkowaniu. Dane na ten temat zaprezentowano na rysunku 3. W pierwszym
kwartale 2020 roku warto$¢ wskaznika osiggneta najnizszy poziom od 11 lat (2,4%).
Od tego czasu sytuacja polskich przedsiebiorstw zaczeta sie znacznie poprawiaé. Juz
w pierwszym kwartale 2021 roku rentowno$¢ obrotu netto wzrosta do 5,4% i przez
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Rysunek 3. Kwartalny wskaznik rentownosci obrotu netto przedsiebiorstw zatrudniajgcych powyzej 49
pracownikéw w latach 2007-2023

Zrédto: (Bank Danych Makroekonomicznych, b.d.).
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kolejne 6 kwartatéw utrzymywata sie na poziomie niewidzianym od 2011 roku.
W latach 2021-2022 miescita sie w przedziale 5,0-5,8%, a jej Srednia z lat 2007-
-2023 wynosita 4,3%. Zaobserwowany wzrost byt wyraznym odwrdceniem trendu
spadkowego majgcego miejsce od trzeciego kwartatu 2017 roku. Wraz z rokiem
2023 wskaznik rentownosci obrotu netto zblizyt sie do $redniej z badanego okresu,
lecz nadal pozostawat powyzej jej poziomu.

Znaczna poprawa sytuacji finansowej polskich przedsiebiorstw majgca miejsce
z poczatkiem 2021 roku widoczna jest takze w zagregowanych danych Gtéwnego
Urzedu Statystycznego [GUS] dotyczacych zysku brutto. Mowa zatem o okresie,
w ktérym inflacja zaczeta przyspieszac. W ujeciu relatywnym w stosunku do PKB
firmy odnotowaty od tego czasu znaczny wzrost zyskow wzgledem lat ubiegtych.
Wartosci te w poszczegoélnych kwartatach od poczatku 2021 roku do potowy 2023
miescity sie w granicach od 8,5% do 12,3%, czyli na poziomach znacznie wyzszych
niz srednia z badanego okresu wynoszgca 7,4%. Powrdt wartosci relacji zysku brutto
polskich przedsiebiorstw do przecietnego poziomu z lat 2007-2023 nastgpit dopiero
w trzecim kwartale 2023 roku.

Z badan ankietowych przeprowadzonych przez Polski Instytut Ekonomiczny
[PIE] wynika, ze w 2022 roku ok. 74% przedsiebiorstw w Polsce podniosto ceny ofe-
rowanych produktéw oraz ustug. W kontekscie zwiekszania cen oraz wptywania na
rentownos¢ firm bardzo istotne znaczenie ma wzrost marz. W przypadku ich pod-
niesienia odsetek ten wynosit 40%. Wsrdod firm, ktére podniosty swoje ceny, 48%
wskazata na podniesienie marz. Dodatkowo 78% polskich firm, ktére podniosty
marze w roku 2021, zrobity to takze w 2022 roku (Debkowska i in., 2023).

W celu ksztattowania marz najczesciej podejmowanym dziataniem byto podnie-
sienie cen sprzedazy produktow i ustug. Ceny swoich produktéw podniosto 82%
firm ze wzrostem marz, 66% ze spadkiem i 40% firm, ktore nie zmieniaty marz
w 2022 roku. Wynika z tego, ze przedsiebiorstwa, ktore podniosty marze, znacznie
czesciej podnosity ceny wtasnych towardéw lub ustug niz przedsiebiorstwa, w kté-
rych marze spadty lub nie zmienity sie, mimo ze inflacja i rosngce koszty prowadze-
nia biznesu stanowity silny argument, by podwyzszy¢ ceny (Debkowska i in., 2023).

Poziomy rentownosci polskich przedsiebiorstw w 2022 roku byty silnie zréznico-
wane miedzy branzami (Debkowska i in., 2023). Zgodnie z danymi GUS najwyisze
wartosci w 2022 roku odnotowano wsrdd firm zajmujgcych sie gérnictwem i wydo-
bywaniem (17%) czy informacjg i komunikacjg (9,5%). Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
sposrad wyrdznionych przez GUS branz wzrost wskaznika rentownosci obrotu netto
w 2022 roku byt wyzszy niz 2 p.p. wzgledem Sredniej z lat 2007-2023 miat miejsce
tylko w przypadku przedsiebiorstw zajmujgcych sie budownictwem (2,6 p.p.) oraz
gornictwem i wydobyciem, gdzie wynidst az 8,8 p.p. Firmy z tej branzy w latach
2021-2023 odnotowaty najwyzszg dynamike marz brutto. Przyczyng wysokiej dyna-
miki marz byty przede wszystkim wzrost $wiatowych cen surowcéw energetycznych
zwigzanych z wybuchem pandemii COVID-19 oraz wojng w Ukrainie, a takze nastep-
stwa kryzysu energetycznego. Zjawisko to mogto takze by¢ zwigzane ze strukturg
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branz o charakterze monopolistycznym lub oligopolistycznym (Kosztowniak, 2023)
stwarzajgcych mozliwo$¢ do swobodniejszej polityki marzowej (Glover i in., 2023)
i tatwiejszego przenoszenia szokow kosztowych na ceny (Brauning i in., 2022). Cha-
rakteryzujgcy sie wysokim stopniem koncentracji rynku branzg jest wspomniane
wczesniej gérnictwo i wydobywanie.

Zmiany marz sg jednym z narzedzi zabezpieczajacych przed inflacjg i gwarantu-
jacym utrzymanie oraz wzrost rentownosci przedsiebiorstw, szczegdlnie w krotkim
okresie (Kosztowniak, 2023). Rosngce marze mogg zatem przyczyniac sie do wzro-
stu inflacji oraz utrwalania oczekiwan inflacyjnych (Gloveriin., 2023). Autorzy bada-
nia PIE (Debkowska i in., 2023) stwierdzajg, ze firmy podnosity ceny z uwagi na nowe
uwarunkowania dla funkcjonowania biznesu, a ksztattowanie marz byto efektem ich
umiejetnosci dostosowania sie do tychze zmian.

W drugim raporcie (Leszczynski i in., 2023) poswieconemu zagadnieniu spirali
marzowo-cenowej jako zrddle inflacji autorzy zaznaczajg, ze w zdecydowanej wiek-
szosci przypadkdw marze w latach 2021-2022 byty podwyzszone, jednak nie prze-
kraczaty najwyzszych poziomodw z lat 2014-2022. Przyczyng tego stanu rzeczy moga
by¢ dwa zjawiska. Pierwsze to wynik dtugookresowych wahan cyklu koniunktury,
w ktérym znalazty sie firmy w analizowanym okresie przy jednoczesnym dostosowa-
niu sie do wystepujgcych szokow. Drugi natomiast to potencjalne wystgpienie spira-
li marzowo-cenowej. Nalezy jednak zaznaczyé, ze badacze przywotujg takze inne
czynniki zalezne od konkretnej branzy, ktére ttumaczg podwyzszone marze niebedg-
ce efektem owej spirali. Ostatecznie stwierdzajg, ze zjawisko to moze wynika¢ z za-
istnienia spirali marzowo-cenowej, jednakze z przeprowadzonej na potrzeby rapor-
tu analizy jednoznacznie nie wynika, aby ten efekt wystgpit.

Zjawisko wzrostu zagregowanych zyskow polskich przedsiebiorstw w warun-
kach rosnacej inflacji, majgcy miejsce w okresie spadku udziat ptac w PKB, uwydat-
nia nierédwne mozliwosci dostosowywania sie pracownikéw i firm do dynamicznie
zmieniajgcych sie warunkéw gospodarczych, a takze o ich sile negocjacyjnej. Jak
wynika z raportu NBP (Nbp.pl, 2023a), na skutek nagtych wzrostéw cen na $wiato-
wych rynkach surowcéw oraz napie¢ w globalnych taficuchach dostaw nastgpit
wzrost kosztéw funkcjonowania przedsiebiorstw, co sktonito je do podnoszenia cen
débr konsumpcyjnych. W czesci branz skala podwyzek byta wyzsza niz skala wzro-
stu kosztéw, co spowodowato wzrost rentownosci sprzedazy w sektorze przedsie-
biorstw. Zjawisko to odzwierciedlajg dane dotyczace dekompozycji deflatora PKB
(a wiec miary wzrostu cen w gospodarce) i znacznego wzrostu udziatu zyskéw jed-
nostkowych w 2022 roku, ktdre swiadczg o tym, ze firmy szybciej dostosowaty sie
do zmian cen niz pracownicy (MBank.pl, 2023). W okresie od 2001 do 2021 roku
zyski jednostkowe odpowiadaty za mniej wiecej potowe deflatora PKB, a wynagro-
dzenia za ok. jedng trzecig. Diametralna zmiana nastgpita jednak w 2022 roku, kie-
dy udziat zyskéw wynidst ok. 69%. Z poczatkiem 2023 roku struktura deflatora PKB
zaczeta powracac¢ do przecietnych wartosci obserwowanych przed 2022 rokiem
(Citibank.pl, 2023).
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Firmy mogty podwyzszaé swoje ceny, a w konsekwencji i marze ze wzgledu na
niskg elastycznos¢ popytu. Z powodu wielomiesiecznego lockdownu i zatamania
globalnych tancuchéw dostaw surowcdédw i materiatéw, konsumenci mogli spodzie-
wac sie podwyzek cen. Oprdcz tego ze wzgledu na spowodowane pandemiag obni-
zenie konsumpcji w gospodarstwach domowych i zgromadzonych oszczednosci
tolerancja na wzrost cen w 2022 roku byta wyzsza (Debkowska i in., 2023). Zgodnie
z danymi Eurostatu relacja oszczednosci do dochodu rozporzadzalnego spadta
z211,3% w 2020 roku do —0,8% w roku 2022, co moze sugerowa, ze to wtasnie zgro-
madzone oszczednosci pozwolity utrzymaé wysoki popyt w gospodarce (Ciekawe-
liczby.pl, 2023). Gdyby omdwione dziatania polegajace na dostosowaniu sie przed-
siebiorstw do dynamicznie zmieniajgcych sie uwarunkowan gospodarczych natrafito
na bariere w postaci stabngcego popytu, to podwyzszanie cen, w wielu przypadkach
powyzej wzrostu kosztédw, najprawdopodobniej nie bytoby mozliwe w takim stop-
niu, w jakim to miato miejsce w 2022 roku.

5. Zakonczenie

Celem pracy byto zilustrowanie mechanizmu oraz uwarunkowan wyjasniajgcych, jak
ksztattowaty sie wielkosci zyskdw oraz ptac w polskiej gospodarce na tle szoku inflacyj-
nego w latach 2021-2023. Ponadto podjeto préobe wskazania zjawiska biorgcego naj-
bardziej znaczacy udziat w ksztattowaniu cen — spirali ptacowo-cenowej oraz spirali
marzowo-cenowej. Dodatkowo zwrdcono uwage na site przetargowa pracownikéw
i firm oraz ich zdolnosci do reagowania na dynamiczny wzrost cen w gospodarce.

Zaprezentowane w pracy dane ukazujgce spadek ptac realnych od potowy 2022
roku, dynamike wynagrodzen nizszg od dynamiki wydajnosci pracy, a takze pozosta-
tych kosztéw operacyjnych przedsiebiorstw, skutkujgcg spadkiem udziatu kosztéw
pracy w sumie kosztdw przeczg tezie sugerujgcej, ze to ptace znaczaco wptywaty
na wzrost inflacji w latach 2021-2023. Nie pozwalajg takze potwierdzi¢ wystgpienia
w badanym okresie zjawiska spirali ptacowo-cenowej. Mozna jednak stwierdzi¢, ze
powyzsze czynniki przyczynity sie do spadku udziatu wynagrodzen w PKB ponizej
przecietnych wartosci historycznych.

Przeprowadzone badanie pozwala takze sugerowad, ze wzrost zagregowanych
rentownosci polskich przedsiebiorstw, ktéry rozpoczat sie w 2021 roku, a swoje re-
kordowe wartosci osiggnat w roku 2022, spowodowany byt gtdwnie dynamicznym
wzrostem cen na Swiatowych rynkach surowcéw oraz napieciami w globalnych tan-
cuchach dostaw. W tym kontekscie nie bez znaczenia wydaje sie by¢ monopolistycz-
na lub oligopolistyczna pozycja firm nalezgcych do branzy gdrniczej i wydobywczej,
ktora umozliwita swobodniejszg polityke marzowg i znaczny wzrost rentownosci.
Przedsiebiorstwa wykazaty sie umiejetnoscig dostosowania sie do warunkdéw rynko-
wych i ksztattowaty swoje marze, chronigc sie przed inflacjg w duzej mierze poprzez
podwyzszanie cen. Nie napotykajgc przy tym barier w postaci spadajgcego popytu,
przyczyniaty sie do dalszego wzrostu inflacji. Jednoczesnie przeprowadzona analiza
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nie pozwala jednoznacznie stwierdzi¢ zaistnienia w badanym okresie zjawiska spira-
li marzowo-cenowej, poniewaz zachowania firm w zakresie ksztattowania marz
byty zréznicowane i determinowane ich wielkoscig oraz rodzajem branzy, a wzrost
zyskow czesci firm miat raczej charakter krétkoterminowy i dotyczyt gtéwnie
2022 roku. Nie podwaza to jednak twierdzenia, ze wktad zyskow w inflacje we wspo-
mnianym roku byt rekordowy.

Badanie przeprowadzone w niniejszym rozdziale monografii pozwala stwierdzic,
ze w obliczu szoku inflacyjnego przedsiebiorstwa potrafity skuteczniej niz pracowni-
cy przystosowac sie do zmiany uwarunkowan ekonomicznych. Pracownicy pomimo
niskiego bezrobocia nie dysponowali na tyle silng pozycjg negocjacyjng, aby utrzy-
mac dodatnig dynamike ptac realnych, co znalazto swoje odzwierciedlenie w spadku
udziatu wynagrodzen oraz wzroscie zyskow w relacji do PKB. Nalezy jednak zazna-
czy¢, ze w roku 2023 spadajacej inflacji towarzyszyt spadek rentownosci przedsie-
biorstw, a takze wzrost ptac realnych, co moze sugerowac powrét podziatu PKB mie-
dzy pracownikéw i firmy do przecietnego poziomu obserwowanego w okresie od
2007 do 2023 roku.
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The Role of Wages and Profits in Shaping Inflation between 2021 and 2023
in Poland

Abstract: The paper deals with the contribution of wages and profits to the inflationary processes
taking place in Poland in the years 2021-2023. The aim of the study was to present how wages and
profitability of companies in the economy were shaped against the background of inflationary shocks,
as well as an attempt to prove which inflationary spiral - wage-price or profit-price - took place in the
analysed period. The study used a descriptive method, simple statistical methods, as well as a method
of analysing and critiquing the literature. The analysis made it possible to exclude the occurrence of
a wage-price spiral phenomenon, and it does not allow the occurrence of a margin-price spiral to be
confirmed unequivocally. Nevertheless, the results of the study indicate that Polish enterprises,
especially those of a monopolistic or oligopolistic nature, controlling key resources in the economy,
have successfully adapted to the changing economic conditions and, by shaping their margins, have
contributed to price increases. The effect of this phenomenon was record aggregate corporate
profitability, and the situation revealed a much weaker negotiating position of employees relative to
companies, manifested in negative real wage dynamics and a decline in the share of wages in GDP.

Keywords: inflation, wage-price spiral, profit-price spiral, wages, profits
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