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Prezentujemy kolejng prognoze makroekonomiczng dla Polski, przygotowang przez zespot
ekspertow ,Nowego Zycia Gospodarczego”. Powstata ona w szczegdlnych okolicznosciach
— toczgcej sie kampanii wyborczej oraz majowo-czerwcowych fal powodziowych.

Prognozy umiarkowanie optymistyczne — mimo tych uwarunkowan — zdajg sie o tyle
uzasadnione, ze wptyw strat powodziowych — jak twierdzg eksperci — nie bedzie zbyt grozny.
Wynik wyborow prezydenckich moze by¢ kolejnym czynnikiem stabilizujgcym dla polskiej
gospodarki, oznacza bowiem, ze zawirowania polityczne na polskiej scenie zostana,
przynajmniej do czasu kolejnych wyboréw, wyhamowane.

Bez nadmiernego optymizmu

Rozmowa z prof. Elzbieta Maczynska, prezesem PTE

Po aktualizacji w maju 2010 r. prognozy makroekonomi-
czne dla Polski na lata 2010 i 2011 zmienity sie nie-
znacznie na plus. Jednocze$nie wszyscy eksperci
zwracaja uwage na wzrost niepewnos$ci w uwarun-
kowaniach zewnetrznych i krajowych. Czy - biorac
pod uwage niepewnos$¢ — nie powinnismy zacho-
wac¢ wiekszej ostroznosci i by¢ nieco bardziej
powsciagliwi zarowno w prognozach na lata
2010-2011, jak i po 2011 r.?

Niewykluczone jest tempo wzrostu PKB w gra-
nicach ok. 4%, jak prognozuja prof. Wiadyslaw Wel-
fe 1 Pawel Durjasz, z perspektywa dojScia w 2012 r.
1w 2013 r. nawet do 1 powyzej 5%. Ale s3 to scenariu-
sze optymistyczne i warunkowe. Zakladaja one, ze na
Swiecie 1 w Europie utrzyma si¢ dodatnie tempo
wzrostu gospodarczego, a nasza polityka gospodarcza
wykaze si¢ realizmem, racjonalnoscia i aktywnoscia.
Wszyscy autorzy prognoz zwracali uwage w swoich ko-
mentarzach, ze nie mozna wykluczy¢ scenariuszy pesy-
mistycznych z nizszym wzrostem PKB — jak proponu-
je Tadeusz Chroscicki — w granicach okoto 2% lub na-
wet nizszym od 2%. Bezpieczniej jest zachowac ostroz-
nos¢ i uwzgledniac zagrozenia. Jest to niezbedne.

Swiat obawia sie drugiej fali recesji.

»Druga, glebsza recesja” — pod takim tytutem
ukazat si¢ ostatnio artykut w , The Economist”. Sg po-
wody do niepokoju. Problemy Gregji nie zostaty do
konica rozwiazane. Podobne, a nawet powazniejsze
problemy wystepuja w wielu innych krajach Europy
Potudniowej i Zachodniej oraz USA. Trudna sytuacja
jest w niektorych krajach Europy Srodkowo-Wscho-
dniej, w tym w krajach baltyckich i na Wegrzech oraz
na wschéd od UE-27, w tym na Ukrainie. Zagroze-
niem jest glgboka nieréwnowaga platnicza migdzy
USA a Chinami.

Lokomotywa eksportowa moze ostabna¢.
Lokomotywa wzrostu w ostatnich kwartatach byt
eksport. Teraz wiele zalezy od tego, jak si¢ bedzie
zmieniafa koniunktura u naszych gtéwnych partne-
réw w handlu zagranicznym, w tym w Niemczech.

W prognozach ekonomicznych dla Polski nie moze-
my abstrahowa¢ od tych wspdtzaleznosei 1 zwiaza-
nych z nimi zagrozen. Tym bardziej ze PTE nie ma
zamiaru poprzestawal na organizowaniu debat dia-
gnozujacych i prognozujacych sytuacj¢ makroekono-
miczng. Zgodnie z przyjeta w maju 2010 r. Uchwala
Programowa XX Zjazdu PTE, zobowigzali$my si¢ do
systematycznego przedstawiania naszego stanowiska
na temat sytuacji spoteczno-gospodarczej w kraju,
z rekomendacjami dotyczacymi pozadanych strategi-
cznych kierunkéw rozwoju.

»W poczuciu $wiadomosci ogromnego tempa przemian we wspofczes-
nym $wiecie, w zwigzku z upowszechnianiem sie nowej, informacyjnej cy-
wilizacji, a takze nasilajgcego sie pojeciowego zamieszania wokét nowych
zjawisk i form zycia gospodarczego, PTE, jako organizacja pozytku publi-
cznego, widzi konieczno$¢ szerzenia aktualnej wiedzy ekonomicznej,
uwzgledniajace] stojace przed krajem rozwojowe wyzwania.

W tym celu PTE bedzie:

® nadal organizowa¢ kongresy polskich ekonomistéw, krajowe i regio-

nalne konferencje, seminaria itp.,

® rozwija¢ dziatalno$¢ wydawnicza,

® kontynuowa¢ organizowanie Olimpiady Wiedzy Ekonomicznej,

® podejmowad inicjatywy w zakresie specjalnych programéw szkolen,

w tym przy wykorzystaniu funduszy Unii Europejskiej,

® rozwija¢ kulture strategiczng polskiego spoteczefistwa (...)

Kolejnym, gtéwnym kierunkiem aktywnosci PTE bedzie prezentowanie
opinii i stanowisk dotyczacych aktualnej sytuacji spoteczno-gospodarczej
oraz perspektyw rozwoju kraju.

PTE zamierza oferowaé spoteczehstwu profesjonalng pomoc w rozwia-
zywaniu najwazniejszych problemow, do ktorych zalicza:

® biezace i perspektywiczne kierunki rozwoju kraju i jego regionéw, klu-

czowe aspekty polityki gospodarczej i spotecznej,

® cfektywne uczestnictwo Polski w Unii Europejskiej i — w przysztosci —

w unii walutowe] i gospodarczej,

® dfugookresowg strategie rozwoju kraju oparta na budowaniu spote-

czenstwa informacyjnego.”

— z Uchwaty Programowej XX Zjazdu PTE, 21 maja 2010 r., www.pte.pl

Jak teoria ekonomii radzi sobie z nowymi wyzwaniami?

Kanonem teorii gtéwnego nurtu byto, ze pari-
stwo powinno si¢ samoograniczaé. Nie zastgpowac
rynku w tym, w czym rynek lepiej od pafistwa roz-
wigzuje problemy od pafistwa. Tymczasem obecnie
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rynki finansowe chca rozwigzywaé swoje problemy za
pomoca pieni¢dzy pochodzacych ze wzrostu dlugu
publicznego i z bankéw centralnych. Wywotuje to
sprzeciw spoleczny. Problemy te byly przedmiotem
dyskusji na posiedzeniu Rady Naukowej PTE
15 czerwca 2010 r. Potrzebne jest — wynika z tej dys-
kusji — nowe zaktualizowanie idei spolecznej gospo-
darki rynkowej, uwzgledniajace obecne i przyszte wy-
zwania cywilizacyjne. Zakladamy, ze problem ten be-
dzie jednym z tematéw kolejnego, IX Kongresu
Ekonomistéw Polskich.

Polska gospodarka byta ratowana przez prezne przed-
sigbiorstwa. Mowili o tym w debacie z 13 maja

o prognozach po | kw. 2010 r. w PTE prof. Czestaw

Skowronek i dr Andrzej Jakubowicz. Czy ta ener-

gia sie nie wyczerpie?

Wyniki finansowe firm w Polsce sa do$¢ satys-
fakcjonujace. Dotyczy to zardwno catego roku po-
przedniego, jak i I kw. 2010 r. Rentowno$¢ brutto
w scktorze przedsigbiorstw jest nawet wyzsza od
osiaganej w latach korzystniejszej koniunktury.
Przedsigbiorstwa zredukowaly nadmierne zapasy i za-
trudnienie. Wskazniki plynnosci w sektorze przedsie-
biorstw s3 wysokie.

To ostatnie oceniane jest juz nie tak jednoznacznie po-
zytywnie.

Bardzo wysoka ptynnos¢ finansowa jest m.in. re-
zultatem niewielkich rozmiaréw inwestycji. Przy-
czyna tego jest wciaz jeszcze nie do$¢ wysokie wy-
korzystanie zdolno$ci wytwodrczych, ale takze brak pe-
wnosci w sprawie perspektywy wzrostu popytu zagra-
nicznego i krajowego. Niska sktonno$¢ do inwesto-
wania to m.in. konsekwencja — jest to do$¢ powsze-
chna konstatacja — niedorozwoju instytucjonalnego
infrastruktury gospodarki. Zte prawo. Paraliz sado-
wnictwa. Na to nakladaja si¢ problemy zwiazane
z brakiem przestrzennego zagospodarowania kraju, co
negatywnie odbija si¢ na budownictwie. Bariera jest
tez zlozony, nieprzejrzysty system podatkowy, w tym
przede wszystkim niestabilno$¢ podatkéw. Negaty-
wnym czynnikiem jest tez bardzo krétki horyzont za-
rzadzania Srodkami budzetowymi. Przyczyna niepe-
wnosci jest takze duza zmienno$¢ kursu ztotego oraz
ograniczona dost¢pnos$é kredytu, zwtlaszcza dla ma-
tych i $rednich firm.

Jak ograniczy¢ ryzyko zwiazane z niestabilnoscia kur-
sowga?

Zagrozeniem jest zaréwno duza zmienno$¢ kur-
su zlotego, jak i nadmierne odchylenie od poziomu
uznawanego za optymalny. W 2008 r. negatywnie na
eksport wplywala nadmierna aprecjacja ztotego.
W 2009 r. i w pierwszej potowie 2010 r. ptynny kurs
i deprecjacja zlotego przyczynily si¢ do odrobienia
znacznej czgsci strat w eksporcie z 2008 r. 1 z pier-
wszej potowy 2009 r. Za optymalny wielu ekonomi-
stdbw uznaje poziom kursu zblizony do obecnego

wPolska dysponuje istotnymi przewagami konkurencyjnymi wynika-
jacymi z relatywnie nizszych kosztéw wytwarzania. Ale wszyscy dosko-
nale wiemy, ze ta przewaga kosztowa topnieje. Miedzy innymi w wyni-
ku konfrontacji z kontrahentami spoza Unii Europejskiej, z krajéw, kto-
re rozwijajg sie jeszcze dynamiczniej niz my. Zjawisko to jest poniekad
nieuchronne. Ponadto, polska przewaga kosztowa topnieje takze w wy-
niku ciagtej presji aprecjacyjnej na ztotego. Silna presja inflacyjna tak-
ze powodowaé moze topnienie owej cennej przewagi. Uzna¢ nalezy, ze
stoimy przed swego rodzaju wy$cigiem z czasem. Z jednej strony, nie-
uchronnie tracimy kosztowa przewage konkurencyjna. Celem jest wiec
jej utrzymywanie, a przynajmniej tracenie jej w jak najwolniejszym tem-
pie. Z drugiej strony, trzeba budowa¢ nowe przewagi. Dlatego polityka
makroekonomiczna powinna koncentrowaé sie na tym, by Polska jak
najszybciej weszta do Europejskiej Unii Walutowej. Bez tego ztoty be-
dzie sie wzmacniat, a niestabilno$¢ tego trendu dodatkowo utrudniaé
bedzie prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej (zwtaszcza niewielkim
przedsiebiorstwom, ktére nie moga sie zabezpieczaé przed ryzykiem
walutowym). Przystgpienie do Europejskiej Unii Walutowej daje Polsce
dodatkowy czas na zbudowanie gospodarki nowoczesnej, zapobiega
jeszcze wiekszej aprecjacji zfotego, a wiec utracie przewag koszto-
wych, ktére w dalszym ciggu posiadamy, choé w coraz mniejszym
stopniu.”

— ze streszczenia referatu prof. Marka Belki na VIl Kongresie pt. ,Rozszerzenie

europejskiej unii walutowej a perspektywy rozwoju gospodarczego Polski” — www.pte.pl

(1 EUR = od 4,1 PLN). Podzielam to stanowisko.
Na przysztos¢ czynnikiem stabilizujacym kurs po-
winna si¢ sta¢ strategia wejScia Polski do strefy
euro. Polityka monetarna i fiskalna powinny prowa-
dzi¢ do ograniczenia zmiennosci kursu zlotego
oraz stabilizacji kursu na poziomie uznanym za opty-
malny. Chodzi o uniknigcie zaréwno jego nadmier-
nej aprecjacji, jak i deprecjacji. Sprzyjatoby temu
mozliwie precyzyjne okreslenie aktualnych zatozen
strategicznych wejscia Polski do strefy euro. Chodzi
o kursy walut, stopy procentowe, inflacj¢ oraz kryte-
ria fiskalne, co wymaga skoordynowanej polityki pie-
ni¢zne i fiskalne;.

Czy objecie stanowiska prezesa NBP przez prof. Marka
Belke pomoze w koordynacji tych polityk?
Uwazam, ze tak. W jednym z gtéwnych referatow

na sesji plenarnej VIII Kongresu Ekonomistéw Pol-
skich w konicu listopada 2007 r. profesor Marek Belka
uznat za potrzebne mozliwie wezesne wejscie Polski do
strefy euro, a jednocze$nie realistycznie ocenit warunki,
ktore w tym celu powinny by¢ spetnione.

Inwestycje zagraniczne...

Dla Polski inwestycje zagraniczne s3 niezbedne,
bo krajowe oszczgdnosci sa niewystarczajace do sfi-
nansowania potrzeb inwestycyjnych. Bez dobrego
wykorzystania srodkéw z UE oraz innych oszczg¢dno-
$ci zagranicznych na sfinansowanie potrzeb inwesty-
cyjnych nie zmniejszymy dystansu rozwojowego
dzielacego nas od Europy Zachodnie;.

Utrzymuje sie wysoki naptyw inwestycji zagranicznych
Gle¢bokie spowolnienie wzrostu i presja deflacyj-
na w Europie Zachodniej uczynity z Polski atrakcyjne
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miejsce dla inwestycji zagranicznych. Ale s3 z tym
zwigzane takze pewne problemy. Niewykluczone, ze
instytucje finansowe z krajéow bardziej zaawansowa-
nych pod wzgledem rozwoju instrumentdw finanso-
wych 1 rynku kapitalowego — wobec ograniczonych
obecnie mozliwosci kreowania u siebie innowagji fi-
nansowych (innowacji, w wyniku ktérych wprowadza-
ne s3 do obiegu papiery bez odpowiedniego zabezpie-
czenia, czyli toksyczne) — beda probowaé  zwigkszaé
swoja aktywno$¢ w innych krajach, w tym w Polsce.

Ma temu przeciwdziata¢ rekomendacja ,T"?

Pozytkiem z rekomendacji ,T” moze by¢ ochro-
na polskiego rynku finansowego przed naplywem ka-
pitatu zagranicznego z nieodpowiednim zabezpiecze-
niem. Nie wypowiadam si¢ na temat przepisoéw
okreslajacych szczegblowe parametry rekomendacji
» 17, ale podzielam opini¢, ze w warunkach takiego
kraju, jak Polska powinno si¢ chroni¢ osoby prywat-
ne, firmy 1 instytucje finansowe, w tym banki, przed
skutkami braku wystarczajacej $wiadomosci ryzyka
zwigzanego z korzystaniem z kredytow.

Sa w tej sprawie rdzne opinie.

Firmy 1 osoby prywatne chca mozliwie fatwego
dostepu do kredytu. Banki chca kreowania popytu na
kredyty, ale zarazem musza ogranicza¢ ryzyko zwiaza-
ne z niewyplacalnoscia kredytobiorcow. Warunkiem
dopuszczenia do napltywu tego kapitalu musi by¢
ochrona naszych portfeli przed nagtym odplywem ka-
pitalu czy utratg jego wartosci. W dyskusji nad reko-
mendacja ,, T” istotne jest uwzglednianie nie tylko
krétkoterminowych intereséw firm 1 bankéw kryty-
kujacych t¢ rekomendacj¢ za utrudnianie dostgpu do
kredytu, ale takze warunkéw dlugoterminowego bez-
pieczenstwa polskiego rynku finansowego.

Czy dojdzie do zainaugurowanej ostatnio w Niemczech

konsolidacji fiskalnej w UE?

Nie ma w UE innej drogi do konkurencyjnosci
1 dotyczy to nie tylko Europy Zachodniej, ale takze
wszystkich nowych krajéw UE-27. Bez konsolidacji
fiskalnej i glebokich reform otoczenia instytucjonal-
nego gospodarka europejska nie bedzie konkurencyj-
na. Traktat z Maastricht, Strategia Lizbonska 1 naj-
nowsza strategia UE ,Europa 2020” — to tylko ogdl-
ne kierunki w rozwiazywaniu probleméw integracji
1 konwergencji w UE. Obecnie potrzebne jest nowe
podejscie 1 zostalo ono zainaugurowane w ostatnim
niemieckim czteroletnim planie konsolidacji fiskal-
nej. Kolejne rozwinigcia tego planu w Niemczech
1 w innych krajach UE, w tym takze w nowych kra-
jach UE-27, powinny prowadzi¢ do glebokich reform
strukturalnych 1 instytucjonalnych umozliwiajacych
rozwdj konkurencyjnej gospodarki i pokonanie za-
grozen spowodowanych starzeniem si¢ ludnosci, bra-
kiem bezpieczenstwa energetycznego i ekologiczne-
go, a takze innych, zwiazanych ze zréznicowaniem
spolecznym.

Jak wypada tu Polska w poréwnaniu z innymi krajami?

Mamy weciaz jeszcze pewne przewagi wynika-
jace z opdznienia w rozwoju, w tym z relatywnie
niskich kosztow pracy. Przewagi te jednak stopnio-
wo si¢ wyczerpuja. Problemem jest dtug publiczny
w Polsce, ktory w relacji do PKB rosnie. I tylko sta-
ba pociecha moze by¢ to, ze nie rdzni si¢ on dra-
matycznie od $redniej UE-27. Naszg powazng sla-
boscia jest duzy udzial wydatkdw sztywnych
w budzecie, wywalczonych przez grupy intereséw,
nie zawsze uzasadnionych z punku widzenia spote-
czenstwa 1 gospodarki jako calosci. Jest to jedna
z trudniejszych do usunigcia barier zmniejszania
deficytu finanséw publicznych.

Regutfa wydatkowa?

Jestem sceptyczna. Wydatki niesztywne 1 tzw.
poélsztywne to obecnie zaledwie 1/4 wydatkéw. Szty-
wne s3 wydatki na wczesne emerytury, a niesztywne
na przyklad na B+R. Pozostajemy przeciez pod tym
wzgledem weiaz wyjatkowo nisko oceniani w pordw-
naniu z wigkszoScia krajéw europejskich. Polityka
prowadzaca do rozwoju i lepszego wykorzystania na-
uki 1 edukacji jest nie tylko wsparcie dla B+R, ale
takze rozwdj systemu edukacji 1 wychowania dzieci
w wieku przedszkolnym i szkolnym (w tym m.in.
poprzez jakze wazny system olimpiad przedmioto-
wych). W wyniku wadliwego ustawodawstwa uszty-
wnia si¢ wydatki, ktére powinny by¢ elastyczne i ska-
zuje na obcinanie wydatki, ktére powinny by¢ chro-
nione. W Niemczech np., decydujac si¢ na powazne
1 bolesne ciecia budzetowe, chroni si¢ wydatki na ba-
dania i rozwdj. Powinno to by¢ wskazowka dla kie-
runku mysSlenia o naprawie finanséw publicznych
takze w Polsce. Regula wydatkowa moze prowadzié
do zbytniej schematycznosci. Kwestie te byly szcze-
gblowo dyskutowane na forum Narodowej Rady
Rozwoju. Pelna relacja z tej debaty bedzie zamie-
szczona w ksiazkowym wydaniu, pt. ,,Polskie finanse
publiczne — stan 1 perspektywy”, ktéra w tych dniach
ukaze si¢ nakladem KPRP. (vide: www.prezy-
dent.pl/nrr ). Tracac przewagi konkurencyjne zwiaza-
ne z opdznieniem w rozwoju, powinni$émy mysleé
o tym, jak je zastapi¢ innymi przewagami konkuren-
cyjnymi, w tym zwlaszcza wlasnie kompleksowa, diu-
gookresows polityka innowacyjna.

Jak PTE bedzie wprowadzato w zycie swoje rekomen-
dacje?

Wspomnialam na wstepie, ze w uchwale progra-
mowej XX Krajowego Zjazdu PTE w maju 2010 r.
zobowiazaliSmy si¢ do systematycznego przedstawia-
nia naszego stanowiska na tematy gospodarcze wraz
z rekomendacjami dotyczacymi pozadanej strategii
spolecznej 1 gospodarczej.

Dziekuje za rozmowe.

Rozmawiat Marek Misiak
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Prezentacja prognoz

czerwiec 2010

Obecna prezentacja poréwnuje prognozy makroekonomiczne dla Polski, pochodzace
w wiekszosci z konca kwietnia 2010 r. | poczatku maja 2010 r.

Stanowily one jeden z materialéw do konwersa-
torium w ramach Czwartkéw u Ekonomistow
z 13 maja 2010 r. pt. ,,Przyszlo$¢ spoleczna i gospo-
darcza Polski”. ProbowaliSmy na tym konwersato-
rium méwié o przyszlosci ,spotecznej” 1 ,gospodar-
czej” nierozdzielnie. Przyszios¢ ,spoleczna” jest zde-
terminowana przez przyszlosé ,gospodarczy”.

Na szczegblny charakter tego konwersatorium
wplywaja zawirowania na rynkach finansowych
z pierwszej 1 drugiej dekady maja 2010 r.

Wszystkie prognozujace przyszlo$¢ spoleczna
1 gospodarcza os$rodki analityczne na Swiecie przygla-
daja si¢ obecnie uwaznie swoim dotychczasowym
prognozom 1 probuja zweryfikowaé ich aktualnosé
w $wietle nowych wydarzen. Jest naturalne, ze pro-
gnozy musza by¢ stale weryfikowane. Konieczne jest
bezustanne konfrontowanie przewidywan z tym, co
si¢ faktycznie dzieje. Zwlaszcza, jesli dzieje si¢ nie tak
lub niedoktladnie tak, jak bylo przewidywane. Znacze-
nie profesjonalnej debaty nad prognozami jest
w takich czasach wyjatkowe. Debaty nieuciekajacej
od rzeczywistych probleméw i1 zachowujacej do nich
wlasciwy dystans. Rozrdzniajacej zjawiska przejscio-
we od dlugoterminowych. Bioracej pod uwage rozne
mozliwe scenariusze przyszlosci. Zwlaszcza, gdy nie-
wykluczone s3 — niestety — scenariusze pesymistyczne.

Wszyscy wiemy, ze nie jest wcale oczywiste, czy
pomoc udzielana Grecji okaze si¢ pomostem do stop-
niowej normalizacji nie tylko w Gregji, ale takze
w Hiszpanii 1 Portugalii. Czy Europa, po obecnych
wydarzeniach, okaze si¢ bardziej zdolna do solidarne;j
integracji? I jaka rola przypadnie w tym Polsce? Po-
trzebna jest wi¢c debata prowadzaca do mozliwie do-
brego zdiagnozowania prawdopodobiefistwa tych

Nasi eksperci

Tadeusz Chroscicki, ekspert niezalezny
Pawet Durjasz, gtowny ekonomista PZU

Marek Misiak, komentator ,Nowego Zycia Gospodarczego”

Witold M.Ortowski, Niezalezny O$rodek Badan
Ekonomicznych, NOBE

Jan Przystupa, Instytut Badan Rynku, Konsumpcji
i Koniunktur, IBRKIK

Krystyna Strzata'l, Uniwersytet Gdanski

tukasz Tarnawa, géwny ekonomista PKO BP
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r6éznych scenariuszy. Debata starajaca si¢ znalez¢ spo-
s6b prowadzacy do wypracowania rekomendacji
zwigkszajacych prawdopodobiefistwo spelnienia si¢
scenariuszy zblizonych do optymalnych. Z trwalym
tempem wzrostu PKB w rozwini¢tych krajach UE,
ponownie si¢gajacym Sredniorocznie przynajmniej
2-3%, a w nowych krajach UE, w tym w Polsce,
4-5% 1 wigcej.

Na takie wlasnie wzglednie optymistyczne scena-
riusze wskazuje poréwnanie prognoz ekspertéw
z maja 2010 r. z prognozami z lutego 2010 r. Z por6-
wnania tego wynika dalsza poprawa perspektywy ma-
kroekonomicznej Polski po 2009 r.

Wplyw globalnego kryzysu finansowego

Czynnikiem ograniczajacym optymizm w pro-
gnozach jest ryzyko zwigzane z uwarunkowaniami
zewngtrznymi.

Tadeusz Chroscicki: ,Prognozy te obarczone sq
jednak duzym marginesem niepewnosci ze wzgledu na nie-
rozwiqzanie jeszcze wielu problemow zwigzanych m.in.
z zatamaniem finansow publicznych w wielu krajach, bedg-
cym skutkiem spadku dochodow budzetowych oraz dokony-
wania, na niespotykang dotychczas skalg, kosztownych inter-
wengji skierowanych na walke z kryzysem bankowym
oraz podtrzymywanie koniunktury i zatrudnienia.”?

Pawel Durjasz: ,,Mimo widocznych oznak utrwala-
nia sig oZywienia, niepewnos¢ na swiatowych rynkach finanso-
wych utrzymugje si¢ takze w zwigzku z problemami budzeto-
wymi i zadtuZeniowymi krajow rozwinietych. Przyklad Gre-
gji pokazat, Ze rynki finansowe sq w stanie i najprawdopodob-
niej bedg bezlitosnie wykorzystywac stabosci takze innych kra-
jow zmuszonych do refinansowania swojego zadtuZenia na
rynku. Dla Polski oznacza to koniecznos¢ jak najszybszego
podjecia dziatari dla uzdrowienia finanséw publicznych.”

Prof. Witold M. Ortowski: , Choc wyniki wzro-
stu PKB w pierwszym kwartale 2010 r. okazaly si¢ catkiem
dobre (zwlaszcza biorgc pod wwage efekty srogiej zimy, kto-
ra znaczqco przyhamowata prace budowlane), a perspekty-
wy na najblizsze kwartaly pozostajq niezle, pogorszeniu
ulegta sytuacja w gospodarce europejskiej. Przyczyng bylo
szybsze, niz oczekiwatem nadejscie kolejnej fali kryzysu, tym
razem zwiqzanej z ryzykiem bankructwa patistw (obecnie
problemy dotyczq glownie Grecji, ale w dalszej kolejnosci ro-
wniez zapewne Hiszpanii, Portugalii, a by¢ moZe rowniez
Wihoch). Grozi to przyhamowaniem trendow odbicia gospo-
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darczego, ktdre w koricu minionego roku widoczne juz byty
niemal w catej zachodniej Europie, a takZe powaZnymi per-
turbacjami na rynkach finansowych”.

Yukasz Tarnawa: ,RozluZnienie polityki fiskalnej
byto konieczne w celu pobudzenia popytu, ale musiato prze-
tozy¢ sie na wzrost zadtuzenia sektora publicznego. Choc te-
mat ten obecnie dominuje gtownie w kontekscie biezqcej sy-
tuacji w strefie euro, zwigzanej z kryzysem w Gregji, warto
pamietac o wyraZnym pogorszeniu wynikow fiskalnych tak-
ze w USA i nie tylko w USA.(...) Jak juz opisywalismy
szerzej przy poprzedniej rundzie prognoz, obecna sytuacja
w strefie euro w kontekscie kryzysu fiskalnego w Grecji be-
dzie w wigkszym stopniu miata wptyw na sytuacje gospodar-
ki polskiej w dtugiej perspektywie — poprzez rosngce praw-
dopodobietistwo wigkszej restrykcyjnosci krajow i instytucji
strefy euro przy przyjmowaniu nowych cztonkdw do
unii monetarnej”.

Prof. Wladystaw Welfe: ,~Z pola widzenia nie mo-
99 znikngd znaczqce zagroZenia majqce swe Zrodta w bledach
polityki gospodarczej. Po pierwsze, kryzys na amerykariskich
rynkach finansowych nie doprowadzit wprawdzie do dtugo-
trwaej recesji w USA, jednak pociggngt za sobq, z pewnym
opdZnieniem, spowolnienie wzrostu w skali swiatowej.”

Na niepewny perspektywe wychodzenia z kryzy-
su zwraca uwage ,Informacja NBP po posiedzeniu
RPP 24-25 maja 2010 roku.”: ,,W gospodarce §wiato-
wej pojawiaja si¢ kolejne sygnaty ozywienia. Pogtebia-
ja si¢ jednak réznice w perspektywach poprawy akty-
wnosci gospodarczej w poszczegdlnych regionach.
Dane, ktére naplyngly od ostatniego posiedzenia,
w tym wst¢pne dane o PKB w I kwartale br., wskazu-
ja, ze w Stanach Zjednoczonych nast¢puje wzrost ak-
tywnosci inwestycyjnej przedsigbiorstw oraz odbudo-
wa popytu konsumpcyjnego. Wzrostowi konsumpcji
sprzyja poprawa sytuacji na amerykanskim rynku pra-
cy. W strefie euro wstgpne szacunki wskazuja na nie-
znaczny wzrost PKB w I kwartale br. Jednak w zwiaz-
ku z kryzysem fiskalnym w Grecji oraz duza niepew-
noscia co do tempa ograniczania nierdwnowagi w fi-
nansach publicznych w niektérych innych krajach
strefy euro pogorszyly si¢ krotkookresowe perspekty-
wy wzrostu gospodarczego tego regionu. Jednoczes$-
nie w najwigkszych gospodarkach wschodzacych
nastgpuje szybki wzrost gospodarczy. Zwigzane z tym
ryzyko silnego poglebienia si¢ nieréwnowagi gospo-
darczej w wyniku boomu prowadzi do stopniowego
zaostrzania polityki makroekonomicznej w tych kra-
jach. Niepewnos¢ zwigzana z greckim kryzysem fis-
kalnym wptyneta na wzrost zmiennosci cen aktywow
na mi¢dzynarodowych rynkach finansowych, w tym
cen surowcow energetycznych. Wzrost awersji do ry-
zyka na rynkach finansowych przyczynit si¢ takze do
wyraznej deprecjacji kursu euro wobec dolara amery-
kanskiego oraz do ostabienia walut gospodarek
wschodzacych, w tym kursu zltotego” - zrddlo:
www.nbp.pl

Rynku, Konsumpcji

tukasz Tarnawa,
gtowny ekonomista

Produkt krajowy brutto

Wzrost PKB w 2010 r. prognozowany jest we-
dtug s$redniej prognoz ekspertéw z maja 2010 r. na
poziomie 2,8%. W prognozie z lutego 2010 r. bylo
2,7%, w prognozie z listopada 2009 r. byto 2,0 %. Po-
wodZz w maju 2010 r. i niepewna sytuacja globalna
ograniczaja optymizm. Dotyczy to zwlaszcza inwesty-
¢ji (naktadéw brutto na $rodki trwate), ktore w I kw.
2010 r. okazaly si¢ o 12,4% nizsze niz w I kw. 2009 r.
Srednia prognoz ekspertow wzrostu  inwestycji z lu-
tego 2010 r. w poréwnaniu ze wzrostem inwestycji
w 2010 r. o 1,4% okaze si¢ prawdopodobnie blizsza
przyszlej rzeczywistoSci od Sredniej prognoz z maja
2010 r. wskazujacej na wzrost tych nakladéw o 2,5%.3
W przeciwnym kierunku moga si¢ natomiast zmie-
nia¢ prognozy spozycia indywidualnego. W listopa-
dzie 2009 r. przewidywalismy $rednio wzrost spozy-
cia indywidualnego w 2011 r. 0 1,9%, w lutym 2010 r.
0 2,0%, a w maju 2010 r. 0 2,1% (aneks 1, str. 1).4

Natomiast $rednia prognoz przyszlorocznego
PKB nie zmienita si¢. Wzrost PKB w 2011 r. progno-
zowany jest — wedlug Sredniej prognoz ckspertow
z maja 2010 r. i z lutego 2010 r. — na poziomie 3,2%.
W prognozie z listopada 2009 r. bylo 3,1%. W progno-
zie z sierpnia 2009 r. 3,2%. Poprawia si¢ prognozowa-
na na 2011 r. dynamika inwestycji (naktadéw brutto
na $rodki trwale) 1 ta poprawa podtrzymywana jest
w aktualizacjach prognoz z drugiej polowy czerwca
2010 r. Przypomnijmy: $rednia prognoz ckspertow
z listopada 2009 r. wskazywala na wzrost naktadéw
brutto na $rodki trwale w 2011 r. o 4,7%, Srednia pro-
gnoz z lutego 2010 r. na wzrost o 5,4%, a Srednia pro-
gnoz z maja 2010 r. na wzrost o 5,8%. Nie zmienia si¢
Srednia z prognoz przyszlorocznego spozycia indywi-
dualnego. W listopadzie 2009 r., w lutym 2010 r.
iw maju 2010 r. przewidywaliSmy wzrost spozycia in-
dywidualnego w 2011 r. Srednio 0 3,1% (aneks 1, str. 2).

Prognozy innych gléwnych os$rodkéw anality-
cznych zmienialy si¢ takze generalnie w podobnym
kierunku. Na przyklad IBnGR w kwietniu 2010 r. pro-
gnozowal wzrost PKB w 2010 r. 0 3,2%, a w 2011 r.
0 3,5% (w styczniu 2010 r. IBnGR prognozowat
wzrost PKB w 2010 r. 0 2,3%, a w 2011 r. 0 3,1%).

IBnGR zastrzega, ze prognoza jest warunkowa.

IBnGR: , Prezentowana prognoza zostata opracowa-
na przy nastepujgcych zatozeniach:

— w roku 2010 zakoticzy sie kryzys w gospodarce swiato-
wej i wigkszos¢ duzych gospodarek odnotuje wzrost
gospodarczy,

— sytuacja polityczna w Polsce po katastrofie pod Smoleri-
skiem pozostanie stabilna,

—w latach 2010-2011spodziewac si¢ mozna wzrostu stip
procentowych” — www.ibngr.pl

CASE w lutym 2010 r. prognozowalo wzrost
PKB w2010 r. 0 3,2%, a w koricu maja 2010 r. 0 3,5%
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(w pazdzierniku 2009 r. CASE prognozowalo wzrost
PKB w 2010 r. o 1,0%). INE-PAN w maju 2010 r.
prognozowal wzrost PKB w I 1 II kw. 2010 r. (liczac
rok do roku) o 3,2% 1 0 3,5% (w listopadzie 2009 r.
odpowiednio o 1,4% 1 1,5%).

W podobnym kierunku zmienialy si¢ pro-
gnozy NBP i rzadu. Podobny jest takze kierunek
zmian w prognozach instytucji mi¢dzynarodowych.

Bilans platniczy, inflacja i rynek pracy

Handel zagraniczny i bilans platniczy

Po glebokim spadku eksportu 1 importu w 2009 r.
— w 2010 r. nast¢puje stopniowe odrabianie strat.
Wartos¢ eksportu w 2010 r. prognozowana jest w uj¢-
ciu platniczym — wedlug Sredniej ekspertéw z maja
2010 r. — na poziomie 152,7 mld USD. W prognozie
z lutego bylo 152,6 mld USD. Import w 2010 r.
prognozowany jest w uj¢ciu platniczym — wedtug Sre-
dniej ekspertéw ,RK” z maja 2010 r. — na poziomie
161,8 mld USD. W prognozie z lutego 2010 r. bylo
160,7 mld USD. Przypomnijmy, ze w 2009 r. w po-
réwnaniu z 2008 r. warto$¢ eksportu w ujeciu platni-
czym spadtfa z 187,8 mld USD do 139,5 mld USD,
a warto$¢ importu z 204,7 mld USD do 144,3 mld
USD. Z prognoz wynika, ze w latach 2011-2012 po-
winna nastapi¢ odbudowa wartosci obrotdw w handlu
zagranicznym do poziomu zblizonego do 2008 r.
(aneks 1, str. 3).

Jednym z pierwszych, ktéry przewidzial ubiegloro-
czne zalamanie polskiego eksportu i importu na przeto-
mie 2008 1.12009 r. byt prof. Jana Przystupa. W progno-
zie zaktualizowanej w konicu kwietnia 2010 r. przewidu-
je on wzrost wartosci eksportu liczonego wedlug staty-
styki GUS (SAD), ze 133,6 mld USD w 2009 . do 150,0
mld USD w2010 r., 168 mld USD w 2011 r., do 189,0
mld USD w 2013 r. (w 2008 r. byto 171,9 mld USD)
oraz wzrost wartosci importu liczonego wedtug staty-
styki GUS (SAD) ze 145,8 mld USD w 2009 r. do
164,0 mld USD w 2010 r., 182,0 mld USD w 2011 r.,
208,0 mld USD w 2012 r.1 236,0 mld USD w 2013 r.
(w 2008 r. bylo 210,5 mld USD). Jest to prognoza zbli-
zona do jego prognozy z lutego 2010 r. W komentarzu
do prognozy z lutego 2010 r. zwracal uwagg, ze jest to
prognoza warunkowa, zakladajaca stopniowa poprawe
koniunktury w skali globalnej, powolne umacnianie zto-
tego do 3,8 za EUR 12,62 za USD oraz realizacj¢ zapo-
wiedzianego programu stabilizacji finanséw publi-
cznych. W komentarzu do prognozy z korica kwietnia
2010 r. oceniat biezace zmiany w uwarunkowaniach ze-
wngtrznych i krajowych jako wzglednie neutralne dla je-
go prognozy makroekonomiczne;.

Prof. Jan Przystupa: I/ 2010 r. dosy¢ stabilny
kurs ztotego z tendencjq do lekkief aprecjacji (sSrednio 2,79 za
1 USD), oscylujgcy wokdt kursu rownowagi, powinien by¢
neutralny w stosunku do proceséw zachodzqcych w gospodar-
ce. Nie powinien ani hamowac eksportu, ani stymulowac
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importu. Ten ostatni bedzie jednak stymulowany presjg na
odbudowg zapasow. Moze okazac si¢, Ze podobnie jak
w 2009 r. o przyroscie PKB bedzie znowu decydowat
eksport netto i zmiana zapasow, z tym Ze prawdopodobnie
przyrost PKB spowodowany odbudowq zapasow bedzie
mniefszy niz jego spadek indukowany przez eksport netto.
W 2010 r. zardwno tempo wzrostu wolumenu eksportu,
jak i importu bedzie wyzZsze od zera (odpowiednio
0,9 i 2,6%). Relatywnie niski przyrost eksportu jest zwiqza-
ny z utrzymujqcq sie niepewnosciq dotyczqcq koniunktury
w UE, a szczegdlnie w strefie euro, gdzie wzrost moze by¢
nie wigkszy niz 1%, a ktora absorbuje prawie 2/3 polskiego
eksportu.”

Saldo obrotow biezacych — wedtug Sredniej
prognoz ckspertéw z konica kwietnia 2010 r. i poczat-
ku maja 2010 r. — zmienia si¢ z -7,2 mld USD w 2009 r.
do -11,6 mld USD w 2010 r. (w prognozie z lutego
2010 byto -11,1 mld USD) 1 -15,2 mld zl w 2011 r.
(bylo -13,9 mld USD). Oznacza to umiarkowane
zwigkszenie nieréwnowagi zewngtrznej.

IBnGR prognozowal w kwietniu 2010 r. zmiang
salda obrotéw biezacych w % PKB z -2,0% w 2009 r.
do -3,0% w 2010 r. (w styczniu 2010 r. do -4,2%
w2010 r.) 1w 2011 r. do -3,5% (w styczniu 2010 r. do
-5,3% w 2011 r.)

Zmiany te sa zbiezne z prognozami NBP i rzadu.
NBP w projekgji z lutego 2010 r. prognozuje zmiang
salda rachunku biezacego i kapitalowego w % PKB
z -0,7% w 2009 r. do -2,3% w 2010 r. 1 -3,1% w 2011 r.
Rzad w IV kw. 2009 r. w uzasadnieniu do projektu
ustawy budzetowej na 2010 r. prognozowal zmiang
salda obrotéw biezacych w % PKB odpowiednio
z -1,8% do -3,4% 1 4,1%. Natomiast w programie
konwergencji z lutego 2010 prognozowat zmiang sal-
da rachunku kapitatowego w % PKB z -1,5% w 2009 r.
do -1,3% w 2010 1. 1 -2,6% w 2011 r.

Inflacja

W lutym 2010 r. r. Srednia prognoz eksper-
tow wskazywala w 2010 r. na inflacje Srednioro-
czna (Srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych,
CPI) na poziomie 2,4%, a w maju 2010 r. 2,5%. Nie
zmniejszyt si¢ rozrzut migdzy prognozami skrajnymi.
Zaréwno w maju 2010 r., jak i w lutym 2010 r. wy-
niést 1,2 pkt. % (min. 1,8%, maks. 3,0%).
W prognozach z listopada 2009 r. rozrzut byl mniej-
szy — wyniost 1,0 pkt. % (min. 1,8%, maks. 2,8%).
W 2011 r. inflacja utrzymuje si¢ — wedtug Sredniej pro-
gnoz z maja 2010 r. — na poziomie 2,5, przy zmniejszo-
nym rozrzucie mi¢dzy prognozami skrajnymi, wyno-
szacym 0,8 pkt. %: min. 2,1%, maks. 2,9% (ancks 1
str. 3 1 w materialach na konwersatorium z 13 maja —
sprognozy (tabele) — maj 2010 r. — tabela 5)”.

Dla poréwnania: IBnGR w kwietniu 2010 r. pro-
gnozowat CPI w 2009 r. 12010 r. odpowiednio na po-
ziomie 2,5% 1 2,4% (w prognozie IBnGR ze stycznia
w obu tych latach bylo odpowiednio 2,5% i 3,1%).
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Rzad w IV kw. w ustawie budzetowej przyjal za-
tozenie, ze CPI w 2010 r. wyniesie 1,2%, a w 2011 r.
1,8%. W zaktualizowanym w lutym 2010 r. programie
konwergencji podane s3 wyzsze wskazniki HICP
(CPI wedlug metodologii EUROSTAT-u): w2010 r.
2,1%; w 2011 r. 2,7%, a w 2012 r. 3,2%. NBP w pro-
jekgji z lutego 2010 r. przy zalozeniu niezmiennych
stop procentowych prognozuje CPI (Sciezka central-
na) w 2010 r. 1,8%, w 2011 r. 2,4%, a w 2012 r. 3,6%.

Prognozom z nizszy inflacj towarzyszy przewaz-
nie nizszy wzrost gospodarczy, wyzsze bezrobocie,
nizsze ceny surowcow 1 wyzszy kurs zlotego. Nato-
miast prognozy z wyzsza inflacja zakladaja z reguly
wyzszy wzrost gospodarczy, nizsze bezrobocie, wyz-
sze ceny surowcow 1 nizszy kurs zlotego.

Srednioroczny kurs ztotego do EUR w 2010 .
w prognozie z maja 2010 wzrdst w poréwnaniu z pro-
gnoza z lutego 2010 r., a kurs zlotego do USD w pro-
gnozie z maja 2010 r. spadt w poréwnaniu z prognoza
z lutego 2010 r. Srednioroczna cena EUR w przelicze-
niu na zlote — wedlug Sredniej prognoz ekspertéw RK
z maja 2010 r. — spada z 4,33 zI w 2009 r. do 3,86 zt
w 2010 r. Wedlug $redniej prognoz z lutego 2010 r.,
spadek byt mnicjszy (do 3,94 z}). Srednioroczna cena
USD w przeliczeniu na zlote — wedlug Sredniej pro-
gnoz ekspertéw RK z maja 2010 r. — spada w 2010 r.
w poréwnaniu z 2009 r. z 3,13 zl do 2,82 zl. Wedlug
Sredniej prognoz z lutego 2010 r. spadek byl wigkszy (do
2,79 zt). W 2011 r. $rednioroczna cena EUR 1 USD
w przeliczeniu na ztote — wedtug Sredniej prognoz eks-
pertéw RK z maja 2010 r. — spada odpowiednio do 3,71
z112,65 zl. Wedlug Sredniej prognoz z lutego 2010 r. spa-
dek byt wickszy zaréwno w przypadku EUR - do 3,60 zi,
jak i w przypadku USD - 2,64 7t (ancks 3, str. 4).

Podobny kierunek zmian kursu prognozuja inne
osrodki analityczne. W prognozie IBnGR z kwietnia
2010 r. Srednioroczna cena EUR w przeliczeniu na zlo-
te spada w 2010 r. 1 w 2011 r. w pordéwnaniu z 2009 r.
z 4,33 7zt do 4,0 z1. i 3,9 zt (cena USD odpowiednio
23,12 zt do 2,8 71 1 2,7 zt). W programie konwergen-
¢ji z lutego 2010 r. zaktada si¢ w 2010 r. stabsza,
a w 2011 r. silniejsza aprecjacje ztotego. Srednioro-
czna cena EUR w przeliczeniu na zlote wynosi
w 2010 r. 3,96 zt, a w 2011 r. 3,69 zL.

Rynek pracy

Symptomy poprawy w produkcji w ograniczo-
nym stopniu przekladaja si¢ na rynek pracy.

Zatrudnienie poza rolnictwem - wedlug
Sredniej prognoz ekspertéw z maja 2010 r. — ro$nie
z 7,93 mln 0s6b w 2009 r. do 7,96 mln 0sob w 2010 r.
i 8,00 mln w 2011 r. Wedlug prognoz z lutego 2010 r.
miato ono by¢ w 2010 r. takie, jak w 2009 r. (7,93 mln
0s6b), a w 2011 r. — wzrosna¢ do 7,97 mln oséb.

Bezrobocie rejestrowane — wedlug Sredniej
prognoz ekspertéw z maja 2010 r. — rosnie z 1,89 mln
0s6b w 2009 r. do 1,99 mln 0s6b w 2010 r. i spada do
1,92 mln oséb w 2011 r. Wedlug prognoz z lutego

Tadeusz Chroscicki,
ekspert niezalezny
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2010 r. zwickszato sie¢ w 2010 r. do 1,97 mln os6b
1 spadato do 1,89 mln 0séb w 2011 r.

Szybciej rosng wynagrodzenia nominalne
i realne w sektorze przedsigbiorstw.

Wedtug Sredniej prognoz ekspertéw z maja 2010 r.,
dynamika wzrostu wynagrodzen nominalnych ob-
niza si¢ z 4,4% w 2008 r. do 3,9% w 2010 r., a w 2011 r.
podwyzsza si¢ do 4,8%. Wedlug prognoz z lutego
2010 r., obnizata sie w 2010 r. do 3,5%, a w 2011 r.
rosta do 4,0%.

Wynagrodzenia realne po wzroicie o 0,9%
w 2009 r . — wedlug $redniej prognoz z maja 2010 r.
rosng w 2010 r. 0 1,4%, a w 2011 r. 0 2,3%. Wedtug
Sredniej prognoz z lutego 2010 r. rosng w 2010 r.
0 1,2%, aw 2011 r. 0 2,1% (aneks, str. 5 1 w materia-
tach na konwersatorium z 13 maja — ,prognozy (tabe-
le) — maj 2010 r. — tabela 3)”.

IBnGR prognozowal w kwietniu 2010 r., podo-
bnie jak w styczniu 2010 r., wzrost stopy bezrobocia
rejestrowanego z 11,9% w 2009 r. do 12,9% w 2010 r.,
a nastgpnie w 2011 r. spadek stopy bezrobocia reje-
strowanego do 10,5%.

NBP w projekgji z lutego podtrzymat prognozg
wzrostu stopy bezrobocia (NAWRU) z ok. 11,0%
w 2009 r. do 12,0% w 2010 r. i 13,0% w 2011 r. (na
2012 r. prognozuje 12,9%).

Rzad we wrzes$niu 2009 r. w uzasadnieniu do
projektu ustawy budzetowej na 2010 r. prognozowat
stop¢ bezrobocia rejestrowanego na koniec okresu
w2010 r.: 12,8% 1w 2011 r. 12,5%. Natomiast w pro-
gramie konwergencji z lutego 2010 r. zharmonizowa-
na stopa bezrobocia (zgodnie z definicja EUROSTAT-u)
ros$nie z 8,2% w 2009 r. do 9,2% w 2010 r. i 9,3%
w2011 r.

Finanse publiczne

Deficyt budzetu pafistwa zmienia si¢ — wedtug
Sredniej prognoz ckspertéw z maja 2010 roku — z -23.8
mld zt w 2009 r. do -47,7 mld zt w 2010 r. (prognozy z lu-
tego 2009 r. wskazywaty w 2010 r. na -44,3 mld z1).

Dtug publiczny (dtug scktora finanséw publicz-
nych) zmienia si¢ — wedtug $redniej prognoz cksper-
tow z maja 2010 r. — z 600,8 mld zt w 2008 r. i 684,4 mld
zt w2009 r. — wedtug danych GUS z 22 kwietnia 2010 r.
—do 771,3 mld zt w 2010 r. (prognozy z lutego 2010 r.
wskazywatly 756,5 mld zt) 1 8412 mld zt w 2011 r.
(prognozy z lutego 2010 r. wskazywaly 819,4 mld z1).

W komentarzach do prognoz eksperci rekomen-
duja potrzebe dalszej konkretyzacji i konsekwentnej
realizacji dziatan deklarowanych przez rzad w ,,Planie
rozwoju 1 konsolidacji finanséw 2010-20117, a takze
— w programie konwergencji — aktualizacja 2009”.

Tadeusz Chroscicki: ,Po przelamaniu tendencji
stagnacyjnych, priorytetowym celem polskiej gospodarki naj-
blizszych lat bedzie zahamowanie wzrostu deficytu budzeto-
wego i narastania dtugu publicznego. Niski poziom zadtu-
Zenia oznacza wigksze zaufanie do gospodarki i jej szybki
wzrost, skutkujgcy zwigkszeniem dobrze optacanych miejsc
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pracy. Polsce udato si¢ wygrac z kryzysem, teraz musimy po-
konac jego pozostatosci: deficyt i dtug.”

Prof. Witold Ortowski: ,Choc¢ relacja dtugu do
PKB nie osigga jeszcze poziomu alarmujgcego, w obecnej sy-
tuacji na swiecie, ktdra moze zaowocowac ponownym utrud-
nieniem dostepu do kapitatu dla wschodzqcych rynkdw, wy-
hamowanie procesu wzrostu zadtuzenia musi stac si¢ jednym
z priorytetdw polityki gospodarczej. Co warto zauwazyc,
koniecznost ograniczenia deficytu nie bedzie wynikac ani
z dqzenia do szybkiego wejscia do strefy euro (tak czy owak
wydaje si¢ to absolutnie niemozliwe przed rokiem 2015), ani
z obawy przed zadziataniem mechanizmow zapisanych
w polskim prawie w przypadku nadmiernego zadtuzZenia
(w razie koniecznosci prawo w koticu nie jest trudno zmie-
nic). Zmiany moich oczekiwani w stosunku do poprzedniej
prognozy sq nieduze — w gre wehodzi raczej lekkie przesu-
nigcie w czasie efektow kolejnych faz kryzysu, a nie radykal-
na zmiana pogladow dotyczqcych perspektyw rozwojowych
kraju. Mojq prognoze nalezy uznac za umiarkowanie opty-
mistyczng. Wzrost PKB powinien stopniowo przyspieszac,
ale w trudnym otoczeniu, ktdre bedzie panowac w gospodar-
ce europejskief, nie oczekuje w najblizszych latach powrotu
do naprawde szybkiego rozwoju z lat 2005-2007. Wszys-
tko wskazuje na to, Ze stalym zmartwieniem bedzie stan fi-
nansow publicznych, szczegdlnie w kontekscie dalszych za-
wirowai na swiatowych rynkach finansowych.”

Prof. Wladystaw Welfe: ,Spadek aktywnosci
gospodarczej w minionych kwartatach prowadzit do znaczqce-
0 spadku dochodow sektora finansow publicznych, w tym bu-
dzetu patistwa. Stwarzalo to niekorzystne warunki dla ogra-
niczenia deficytu budzetu paristwa, wynoszqcego 1,9% PKB
w 2008 r. Spowolnienie wzrostu gospodarczego doprowadzi-
fo do aktualizacji zatozonego na rok 2009 w budzecie pari-
stwa deficytu budzetowego, tzn. do jego podniesienia o prawie
10 mld zlotych. Jednakze z koricem roku nastgpito zahamo-
wanie wzrostu deficytu, a w konsekwendji jego poziom ustalit
si¢ na wysokosci 1,8% PKB. Przewidujemy, iz w latach na-
stepnych deficyt budzetowy znajdzie si¢ na wysokim poziomie
przekraczajgcym 3%. Zapowiadana przez rzqd reforma fi-
nansow publicznych ma prowadzic do ograniczenia przyrostu
wydatkdw publicznych, co uzasadnic ma spadkowq tendencje
deficytu dopiero w dtuzszym okresie. Towarzyszy jej jednak
duze ryzyko zwigkszenia wydatkow socjalnych oraz konie-
cznosC dalszego finansowania rozwoju zardwno poprzez
wzrost naktadow na inwestycje publiczne, jak i na nauke
i rozwdj (B+R), przy silnej partycypacji UE. Z tej perspek-
tywy zatoZona w prognozie konsolidacja fiskalna moze budzic
watpliwosci. Powyzsza prognoza sktania do podtrzymania po-
gladu, iz przystapienie do mechanizmu ERM?2 nie powinno
by¢ nadmiernie opdZniane. Moze ono nastgpic po roku 2012,
gdyby spetnienie wszystkich kryteriow traktatu z Maastricht
nastgpito juz w latach 2010-2011.”

Sciezki prawdopodobnego i rekomendowanego
wzrostu relacji dtugu publicznego catego sektora fi-
nanséw publicznych (liczonego wedlug metodologii
EUROSTAT-u) do PKB w latach 2009-2014, a takze
w nastgpnych okresach wieloletnich sa przedmiotem
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dostepnej w ramce ,Prognozy” na portalu www.pte
projekgji prof. Andrzeja Wernika pt. ,Finanse pub-
liczne — perspektywa 2020”.
O roli finanséw publicznych przesadzaja dwa
czynniki. Jednym jest ich wplyw na warunki prowa-
dzenia dziatalnosci gospodarczej (podatki, funkcjono-
wanie administracji na styku z gospodarka). Drugim —
zaleznos$¢ realizacji strategii resortowych, branzo-
wych, samorzadowych i innych strategii odcinko-
wych od finansowania publicznego.
Z analizy prof. A Wernika wynika mig¢dzy inny-
mi, ze:
® cho¢ wazne jest ograniczenie wydatkdéw publicz-
nych, to w wielu dziedzinach konieczny bedzie ich
WZrost;

® istotne znaczenie bedzie w tych warunkach miata
restrukturyzacja tych wydatkéw, czgsto wbrew in-
teresom duzych grup spolecznych, a wigc w nie-
sprzyjajacych uwarunkowaniach politycznych;

® nic powinno si¢ w tych warunkach przeceniaé
mozliwosci stymulowania rozwoju gospodarczego
przez obnizanie podatkéw. Nicktdre podatki beda
musialy by¢ podwyzszone. Droga do zmniejszenia
negatywnego wplywu podatkéw na rozwdj gospo-
darczy powinno by¢ ich upraszczanie oraz ograni-
czenie czgstotliwosci zmian w przepisach.

Kazda zmiana w tym obszarze ma, i b¢dzie mia-
ta, swoich politycznych sprzymierzeficow i przeciw-
nikéw. Dlatego powrdcg do watku poruszonego na
wstepie tej prezentacji — pula do podziatu jest zalezna
od konkurencyjnosci ekonomicznej polskiej gospo-
darki. Nadmierne cksponowanie celéw ,spolecz-
nych”, bez uwzglednienia mozliwosci ich realizacji,
jest pokusa dla politykdéw w kampaniach wyborczych.
ChcielibySmy uniknaé tej pokusy. Nie pomaga ona
w budowaniu odpowiedzialnej i konsekwentnie reali-
zowanej dtugofalowej strategii spoteczno-gospodar-
czej. Jednym z wnioskéw z tego konwersatorium by-
to wtasnie zaproponowanie procedury prowadzacej
do stworzenia ukladu instytucjonalnego w miarg nie-
zaleznego politycznie, ktdry bylby zdolny do opraco-
wania realistycznej i konsekwentnie realizowanej dtu-
gofalowej strategii spoleczno-gospodarczej.

Marek Misiak

1 Prof. K. Strzata w zwiazku ze stanem zdrowia musi prze-
rwaé na pewien €zas swoje uczestnictwo w naszym zespole
ekspertow. Jej zaktualizowane liczby w tabelach w aneksie
3 (w rubryce: 3/ ,prognoza z lutego 2010”) s3 wstgpne i mo-
g3 by¢ zmienione.

2 Tu i dalej cytaty z komentarzy do prognoz z kofica kwiet-
nia 2010 r. i poczatku maja 2010 r.

3 Sygnalizowane w drugiej polowie czerwca korekty pro-
gnoz wskazuja na zerowe lub nawet minimalnie ujemne
w 2010 r. saldo zmian nakladéw brutto na Srodki trwate.

4 Tu i dalej mowa o ancksach dostepnych na portalu
www.pte.pl. Dane GUS o wzroscie spozycia indywidualne-
go w I kw. 2010 r. w poréwnaniu z I kw. 2009 r. 0 2,2% su-
geruja, ze spozycie to w caltym 2010 r. moze wzrosnaé
0 2,3%, lub nawet troch¢ wigcej.



