Aneks nr 2
PKB i inwestycje w 2009 r. są w prognozach ekspertów „RK”  z kwietnia 2009 r. istotnie niższe w porównaniu z prognozami z grudnia 2008 r. Zwiększona rozpiętość między prognozami ekstremalnymi świadczy o wzroście ryzyka prognoz.

Eksperci miesięcznika „Rynek Kapitałowego”

„Ch” Tadeusz Chrościcki, ekspert niezależny

 „D” Paweł Durjasz, główny ekonomista PZU

„M” Marek Misiak, komentator „Nowego Życia Gospodarczego”
„O” Witold M.Orłowski, Niezależny Ośrodek Badań Ekonomicznych NOBE

„P” Jan Przystupa, Instytut Badań Rynku, Konsumpcji i Koniunktur 

„S” Krystyna Strzała, Uniwersytet Gdański

„T” Łukasz Taranawa, Dyrektor Biura Głównego Ekonomisty PKO BP

“W” Władysław Welfe, Instytut Ekonometrii i Statystyki Uniwersytetu Łódzkiego oraz LIFEA – Łódź, Institute of Forecasts and Economic Analyses, W&A Welfe 
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PKB inwestycje


PKB, zmiany w % do roku poprzedniego 

	wyszcza-

gólnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z maja

08
	średnia z września

08
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	naj-

wyższa
	średnia z kwietnia

09
	prognoza najniższa
	najwyższa

	PKB
	4,8
	4,7
	4,6
	2,3
	1,2 (Durjasz)
	3,8

(Welfe)
	0,3
	-1,3 (Chrościcki)
	1,5

(Strzała)

	Spożycie   indywidualne
	5,4
	4,8
	4,5
	3,9
	3,1 (Durjasz)
	4,2 (Chrościcki)
	2,8
	1,8 (Chrościcki)
	3,2 (Orłowski, Welfe)

	Nakłady brutto na środki trwałe
	7,9
	11,0
	10,6
	0,3
	-4,1 (Durjasz)
	6,1 

(Welfe)
	-7,5
	-10,5 (Chrościcki)
	-4,4 (Strzała)


Drastycznie spadły obroty towarowe w handlu zagranicznym
PKB, eksport, import, zmiany w % do roku poprzedniego 

	Wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	najwyższa
	średnia z kwietnia

09
	prognoza najniższa
	najwyższa

	Eksport według NBP w USD
	22,2
	2,3
	-16,3 (Przystupa*)
	10,5 (Chrościcki)
	-19,6
	-39,8 (Przystupa*)
	-8,3 

(Welfe)

	Import według NBP w USD
	25,5
	2,0
	-11,1 (Przystupa)
	10,3 (Chrościcki)
	-23,8
	-41,3

(Przystupa*)
	-14,5 (Welfe)


*według danych GUS (SAD)
Wzrosło ryzyko walutowe

kursy walut 

	wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	najwyższa
	średnia z kwietnia

09
	prognoza najniższa
	Najwyższa

	USD/EUR średni w okresie
	1,3
	1,4 (Misiak,
Orłowski,
Przystupa,
Strzała)
	1,3

(Durjasz,
Tarnawa,
Welfe)
	1,5

(Chrościcki)
	1,3

(Durjasz,
Misiak,
Przystupa,
Tarnawa,
Welfe)
	1,3

(Durjasz,
Misiak,

Przystupa,
Tarnawa,

Welfe))
	1,4
(Chrościc,
Orłowski, Strzała)

)

	PLN/EUR średni w okresie
	3,5
	4,0 

(Chrościcki,
Orłowski,
Przystupa, Strzała,
Welfe)
	3,7 (Tarnawa)
	4,2 
(Misiak)
	4,4 

(Chrościcki,
Welfe)
	4,3 

(Durjasz,
Misiak,

Orłowski)
	4,6 

(Przystupa,
Strzała) 


	PLN/USD
	2,4
	2,9

(Durjasz,
Strzała)
	2,8 

(Orłowski,
Tarnawa)
	3,1
 (Welfe)
	3,3
	3,1 
(Orłowski)
	3,7 
(Przystupa)


Niższe są prognozy zatrudnienie, wyższe bezrobocia. Niższe są prognozy wzrostu płac nominalnych i realnych
	wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	najwyższa
	średnia z kwietnia

09
	prognoza najniższa
	najwyższa

	zatrudnienie poza rolnictwem w mln. osób
	brak danych
	8,0
	7,8 (Durjasz)
	8,1 

(Welfe)
	7,9
	7,7 (Tarnawa)
	8,0 

(Welfe)

	Bezrobocie rejestrowane w mln osób
	1,6
	1,7
	1,6
(OrłowskiStrzała, Welfe)
	1,9
(Durjasz)
	2,0
	1,8
(Strzała,Welfe)
	2,1 (Chrościcki, Durjasz)

	płace nominalne brutto w sektorze przedsiębiorstw, zmiany nominalne w %, rok poprzedni=100
	10,3
	6,3
	5,5
(Durjasz, Tarnawa, Welde)
	7,3
(Strzała)
	4,4

	4,0 

( Welfe)
	5,0 (Chrościcki)

	Płace realne brutto w sektorze przedsiębiorstw, zmiany nominalne w %, rok poprzedni=100
	6,1
	3,5
	2,0 (Welfe)
	4,5 (Chrościcki, Misiak)
	1,7
	1,1 

(Welfe)
	2,1 

(Chrościcki)


Niższe są prognozy wzrostu podaży pieniądza ogółem (M3)
	Wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	Najwyższa
	średnia z kwietnia

09
	Prognoza najniższa
	najwyższa

	Podaż pieniądza ogółem (M3) w mld zł
	666,3
	637,0
	686,8 (Orłowski)
	728,9 

(Chrościcki)
	631,0
	682,9 (Orłowski)
	732,9 

(Welfe)

	Zmiana nominalna w %
	18,6
	9,3
	5,9
(Orłowski)
	11,1
(Chrościcki)
	6,7
	5,3
(Orłowski)
	10,0 (Welfe)

	Zmiana realna w %
	14,8
	7,3
	3,6
(Orłowski)
	8,4
(Chrościcki)
	4,6

	3,1 (Orłowski)
	6,7 (Chrościckii)


Spadek prognozowanych wyników finansowych w sektorze przedsiębiorstw i w bankach

	Wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	Najwyższa
	średnia z kwietnia

09
	Prognoza najniższa
	najwyższa

	Rentowność obrotu brutto w sektorze przedsiębiorstw
	4,2
	4,3
	3,5 

(Welfe)
	5,2 

(Misiak)
	3,0
	1,5 

(Welfe)
	4,0 

(Orłowski)

	Rentowność obrotu brutto w sektorze przedsiębiorstw
	3,3
	3,6
	2,7
(Welfe)
	4,2
(Misiak, Tarnawa)
	1,6
	0,8
(Welfe)
	2,3 (Chrościcki)

	płynność 1 stopnia
	33,6
	29,0
	28,0
(Tarnawa)
	30
(Chrościcki)
	27,8

	26,6 (Misiak,)
	29,0 (Chrościckii)

	banki, rentowność obrotu brutto
	9,0
	7,5
	7,0 (Misiak)
	8,0 (Chrościcki) 
	7,5
	7,0 (Misiak)
	8,0 (Chrościcki) 

	banki, rentowność obrotu netto
	7,0
	6,0
	7,0 (Misiak)
	8,0 (Chrościcki) 
	6,0
	5,0 (Misiak)
	7,0 (Chrościcki) 


Spadek popytu tłumi inflację i import, co chroni przed wzrostem napięcia w równowadze zewnętrznej. Utrzymuje się znaczna różnica między prognozami ekstremalnymi równoważenia finansów publicznych

Porównanie prognoz ekspertów miesięcznika „Rynak Kapitałowy” na 2009 r.: PKB, cen konsumpcyjnych (CPI), relacji salda obrotów bieżących do PKB (SOB/PKB), salda budżetu państwa do PKB (SB/PKB), salda długu publicznego do PKB (DP/PKB), stopy bezrobocia rejestrowanego (SBR) 

Inflacja (CPI) w  latach 2009 - 2011  w prognozach ekspertów „RK”  z kwietnia 2009 r. jest niższa, niż w prognozach z grudnia 2008 r. (w latach 2012 – 213 jest wyższa) 

	Wyszczegól-nienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	średnia z grudnia 08
	prognoza najniższa
	najwyższa
	średnia z kwietnia

09
	prognoza najniższa
	najwyższa

	CPI
	4,2
	2,7
	2,3 

(Durjasz)
	3,5 (Welfe)
	2,7
	2,5  (Orłowski)
	2,9

(Welfe)

	SOB/PKB
	-5,4
	-6,4
	-7,4 

(Misiak, Welfe)
	-4,4 

(Durjasz)
	-5,1
	-5,7 (Chrościcki)
	-3,7 (Durjasz)

	SB/PKB
	od-2,9 do-1,9*
	-1,8
	-2,5 

(Welfe)
	-1,4 

(Durjasz, Tarnawa)
	-2,3
	-2,4 (Tarnawa)
	-1,9 (Durjasz, Welfe)

	DP/PKB
	-46,1
	-44,5
	-44,9 (Misiak)
	-44,0 (Orłowski)
	-48,4
	-50,3 (Chrościcki)
	-46,9 (Orłowski)

	stopa bezrobocia rejestrowanegow % (koniec okresu)
	9,5
	10,7
	10,0

(Strzała)
	11,7

(Durjasz)
	13,1
	11,5

(Welfe)
	14,2 (Orłowski)


*w zależności od metody liczenia

[image: image2.emf]Ceny konsumpcyjne, CPI, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotów bieżących 

w % PKB, SOBPKB; stopa bezrobocia rejestrowanego, SBR, 2009 r.
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Rósł pesymizm także w prognozach CASE, IBnGR i IRG-SGH

 Porównanie prognoz CASE i IBnGR o PKB, spożyciu, inwestycjach, handlu zagranicznym i kursach walut 

PKB i handlu zagranicznego, zmiany w % do roku poprzedniego 

	Wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	CASE, 

maj

08
	CASE, 

sierpień

08
	CASE, 

listopad 08
	CASE, 

marzec

 09
	IBnGR

kwiecień 08
	IBnGR

lipiec

08
	IBnGR

październik 08
	IBnGR

styczeń

09

	PKB
	4,8
	5,5
	4,9
	3,4
	1,4
	5,1
	5,1
	3,9
	2,6

	Popyt krajowy
	5,0
	X
	X
	X
	X
	7,5
	7,5
	4,8
	2,6

	Spożycie ogółem, w tym:
	4,1
	X
	X
	X
	X
	4,1
	4,1
	3,6
	2,6

	· Spożycie   indywidualne
	5,4
	5,8
	5,1
	3,8
	3,1
	4,6
	4,6
	4,3
	2,9

	Akumulacja, w tym:
	7,7
	X
	X
	X
	X
	X
	X
	X
	X

	· Nakłady brutto na środki trwałe
	7,9
	14,0
	8,0
	0,0
	-4,0
	20,1
	17,1
	8,1
	3,7

	Eksport (GUS, rachunki narodowe)
	5,8
	X
	X
	X
	X
	8,5
	8,5
	7,0
	3,2

	Import (GUS, rachunki narodowe)
	6,2
	X
	X
	X
	X
	13,5
	13,5
	8,5
	4,5

	Eksport według NBP w EUR
	12,1
	13,5
	11,5
	8,5
	13,1
	X
	X
	X
	X

	Import według NBP w EUR
	14,1
	9,9
	9,9
	3,4
	-14,0
	X
	X
	X
	X

	PLN/EUR koniec okresu
	4,17
	3,35
	3,30
	3,40
	4,00
	X
	X
	X
	X

	PLN/EUR średni w okresie
	3,52
	X
	X
	X
	X
	3,0
	3,3
	3,6
	4,3

	PLN/USD średni w okresie
	2,41
	X
	X
	X
	X
	1,9
	1,9
	2,6
	3,3


Porównanie prognoz CASE, IBnGR, IRG-SGH na 2009 r.: PKB, cen konsumpcyjnych (CPI), relacji salda obrotów bieżących do PKB (SOB/PKB), salda budżetu państwa do PKB (SB/PKB), salda długu publicznego do PKB (DP/PKB), stopy bezrobocia rejestrowanego (SBR) 

	Wyszczególnienie
	2008 
	2009 r.  prognozy

	
	
	CASE, 

sierpień

08
	CASE, 

listopad 08
	CASE, 

marzec

 09
	IBnGR

lipiec

08
	IBnGR

październik 08
	IBnGR

styczeń

09
	IRG-SGH maj 08 
	IRG-SGH luty 09

	PKB
	4,8
	4,9
	3,4
	1,4
	5,1
	3,9
	2,6
	5,0
	2,1

	CPI
	4,2
	3,9
	3,5
	2,1
	3,5
	3,4
	2,5
	3,6
	2,5

	SOB/PKB
	-5,4
	-4,6
	-4,5
	-4,3
	-6,0
	-6,0
	-5,8
	-5,8
	-4,5

	SB/PKB
	 -2,8 --1,9
	-2,3
	-2,8
	-3,5
	X
	-1,3
	-1,3
	-1,8
	-1,5

	DP/PKB
	46,1
	43,5
	44,0
	47,0
	X
	X
	X
	46,5
	<47,0

	SBR
	9,5
	9,9
	9,4
	12,2
	
	8,4
	11,0
	8,6
	X


Prognozy rządu i NBP korygowane są z opóźnieniem
Porównanie prognoz rządu i NBP: cen konsumpcyjnych, relacji obrotów bieżących w % PKB (SOB/PKB), relacji obrotów bieżących i kapitałowych do PKB (SOBiK/PKB), stopy bezrobocia rejestrowanego (SBR), stopy bezrobocia naturalnego (NAWRU) 

[image: image3.emf]Ceny konsumpcyjne, CPI, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotów 

bieżących w % PKB, SOB/PKB i saldo obrotów bieżących i kapitałowych 

SOBiK/PKB; stopa bezrobocia rejestrowanego (SBR) i stopa bezrobocia 

naturalnego (NAWRU), 2009 r.
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