Przedstawione ponizej prognozy ekspertow miesiecznika ,,Rynek Kapitatlowy”
pochodzj z trzeciej dekady listopada. Obejmuja one lata 2009-2014. Zostang
opublikowane w ,,Dodatku Specjalnym” do jednego z najblizszych humeréw
~,Nowego Zycia Gospodarczego” (NZG). Analogiczne prognozy z sierpnia
zostaly opublikowane we wrzes$niu 2009 r. w ,,Dodatku Specjalnym” do NZG nr
17-18 pod tytutem : ,,Prognozy i rekomendacje”. Obecne prognozy zostang
takze zaprezentowane w ,,Miesieczniku Kapitatowym” (pierwszy numer tego
miesiecznika ma by¢ w sprzedazy w grudniu 2009 r.) oraz w wersiji
anglojezycznej w miesieczniku ,,Polish Market”.

Marek Misiak

HORYZONT WE MGLE

Potwierdzajq sie przewidywania wskazujgce na poprawe koniunktury
gospodarczej na $wiecie i w Europie. Wstepne sygnaty o sytuacji gospodarczej w
pazdzierniku i listopadzie 2009 r. sugeruja, ze korzystne tendencje sg kontynuowane.
Poprawa jest jednak umiarkowana. Czynnikiem ograniczajagcym jest rynek pracy.
Utrzymuje sie wysokie bezrobocie, niski poziom zatrudnienia i ptac. Niski popyt
wptywa na niskie inwestycje. Czynnikiem ograniczajacym jest niepewnos¢ zwigzana
z perspektywa fiskalnych pakietow stymulacyjnych. Ekspansywna polityka monetarna
bankéw centralnych w ograniczonym stopniu przektada sie na aktywno$¢ kredytowg
bankéw komercyjnych. Na wysokie ryzyko inwestycyjne wptywa duze zrdéznicowanie
sytuacji makroekonomicznej miedzy roznymi regionami i krajami, w tym USA,
Chinami i Europg . Préby regulacji panstwowych i ponadpanstwowych oraz ze strony
wielkich korporacji przynosza, jak dotychczas, ograniczone wyniki. Wszystko to
wptywa na duzg zmiennos$¢ stopy procentowej, kurséw walut i cen surowcow, co
zwrotnie powoduje dalsze zwiekszenie niepewnosci.

Z pordwnania prognoz makroekonomicznych ekspertow z listopada 2009 r. z
prognozami z sierpnia 2009 r. wynika, ze cho¢ sg widoczne symptomy dalszej
poprawy, to przysztos¢ - w perspektywie srednioterminowej i dtugoterminowe;j - jak
byta, tak i jest nadal obszarem duzej niepewnosci.’

Polska gospodarka na tle krajéw UE-27 i UE-12 wypada dotychczas wzglednie
pomyslnie, co nie znaczy, ze nie odczuwamy bolesnie skutkow kryzysu. Tempo
wzrostu w 2009 r. spadnie prawdopodobnie w poréwnaniu z 2008 r. o ok. 3 - 4
punktow % (z 5% do ok. 1-2%), srednio w krajach UE-27 o blisko 5 punktéw % (z
0,7% do ok. minus 4,2%). Lepiej prezentujemy sie w poréwnaniu z UE-12, co w duzej
mierze wynika z zapasci w Krajach Battyckich.

! Mowa o prognozach publikowanych do 2008 r. w miesigczniku ,,Rynek Kapitatowy™, a obecnie w ,,Nowym
Zycie Gospodarczym” i na portalu www.pte . Linki: Aneks 1: pelne teksty komentarzy. Aneks 2 : analiza
poréwnawcza prognoz na lata 2009-2010. Aneks 3: dane zrédtowe.
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1.Wplyw globalnego kryzysu finansowego

Eksperci nadal bardzo ostroznie oceniajg perspektywe ograniczania recesiji.
Niepewnos¢ dotyczy zaréwno fiskalnych pakietow stymulacyjnych, jak i polityki
monetarnej. Nie zmalaly r6znice miedzy opiniami skrajnie pesymistycznymi i skrajnie
optymistycznymi.

Tadeusz Chroscicki: ,Jednym z podstawowych zagrozen ozywienia gospodarczego
naszego kraju pozostaje rozwoj sytuacji w skali ogdlnoswiatowej. Utrzymujg sie,
bowiem liczne ryzyka, nie przetamanie, ktorych zagraza trwatemu, przyspieszonemu
wzrostowi gospodarczemu w $wiecie. Duzo zaleze¢ bedzie od efektywnoSci
wprowadzania pakietow stymulacyjnych, zmniejszania istniejgcych w wielu krajach
nierownowag makroekonomicznych oraz dziatar ograniczajgcych presje inflacyjng,
wywoftang jednoczesnym poluzowaniem polityki fiskalnej i monetarnej na
niespotykang dotychczas skale.”

Pawet Durjasz: ,Duzg role w (...) przywroceniu w miare normalnego
funkcjonowania rynkdw finansowych odegrato wsparcie ze strony rzgdow. Wyjsciu z
recesji w Krajach rozwinietych sprzyja obecnie takze zakonczenie procesu obnizania
zapasow i pewne ozywienie handlu swiatowego zwigzane m.in. ze wzrostem popytu
krajow Potudniowo-Wschodniej Azji. Jednak by utrzymac solidne tempo wzrostu
gospodarczego takze w roku 2010 konieczna jest aktywizacja bardziej trwatych
LSilnikdw” wzrostu gospodarczego; konsumpcji, a z czasem inwestycji. Na razie
jednak perspektywy trwatego wzrostu konsumpcji zarowno w USA, jak i w strefie
euro sq dosc¢ niepewne. Osiggniety wzrost gospodarczy nie przektada sie bowiem
jeszcze na poprawe sytuacji na rynku pracy. a bez tego wzrost gospodarczy w
krajach rozwinietych gospodarczo moze po | kw. 2010 r. nieco zwolnic.”

Prof. Witold M. Ortowski: ,Podtrzymuje tez swojg opinie, Ze koszt obecnego
kryzysu, w tym zwtaszcza koszt bezprecedensowych dziatan ratunkowych podjetych
w gtdwnych gospodarkach $wiata, prowadzgcych do gigantycznego wzrostu
zadtuzenia publicznego i nadmiernej emisji pienigdza — bedzie sptacany przez lata.
Oznacza to stosunkowo kiepskie perspektywy wzrostu globalnej gospodarki nawet
po zakonczeniu obecnego Kryzysu..”




Prof. Krystyna Strzata: ,Wskazniki aktywnos$ci w przemysle w USA oraz w strefie
euro wskazujg na podtrzymanie, poprzednio juz sygnalizowanego wyhamowania
narastania negatywnych tendencji, ale jednoczesnie perspektywa zakornczenia
stymulowania gospodarki wzbudza obawy o trwatoS¢ ozywienia.(...) wskazniki
aktywno$ci na rynku nieruchomosci oraz sytuacjia na rynku pracy w USA
(nieoczekiwany spadek zatrudnienia poza rolnictwem) dajg mieszane sygnaty co do
zakresu poprawy koniunktury”

tukasz Tarnawa: ,(...) nalezy oczekiwac ,btednego kota” wzajemnie na siebie
negatywnie oddziatywujgcych: sfery realnej i kondycji sektora bankowego - na
gospodarke negatywnie oddzialywac bedzie ograniczenie podazy kredytow przez
sektor bankowy, z kolei na sektor bankowy - staba aktywnoS¢ w sferze realnej. Taka
sytuacja ograniczy mozliwo$¢ dynamicznego ozZywienia w  gospodarkach
rozwinietych, a dodatkowo znaczgce pogorszenie sytuacji fiskalnej gospodarek
rozwinietych w wyniku pakietow fiskalnych stymulujgcych popyt istotnie ogranicza
mozliwo$¢ kontynuacji dalszego rozluznienia polityki fiskalnej w celu pobudzania
aktywnosci gospodarczej.”

Prof. Wiadystaw Welfe: ,(...) kryzys na amerykariskich rynkach finansowych nie
doprowadzit wprawdzie do dtugotrwatej recesji w USA, jednak pociggnat za sobg z
pewnym opdznieniem, spowolnienie wzrostu w skali $wiatowej. Efekty te poczatkowo
stabo oddziatywaty na kondycje gospodarki polskiej, jednakze wptyng one w
silniejszym stopniu w 2010 roku. Moze nastgpi¢ dalsze ograniczenie eksportu, w
wersji pesymistycznej prowadzgce do jego zahamowania, zostanie ograniczony
naplyw Kkapitatow zagranicznych, co wptynie na dalsze spowolnienie inwestycji, a
takze deprecjacje ztotego..”

Sugestie o niepewnej perspektywie wychodzenia z kryzysu zawarte sg w
sinformacji NBP po posiedzeniu RPP w dniach 24-25 listopada”. RPP przyznaje, ze:
W gospodarce Swiatowej pojawiajg sie kolejne sygnaty ozywienia. Po kilku
kwartatach spadku, w Ill kw. br. nastgpit wzrost PKB w Stanach Zjednoczonych i
strefie euro. Jednocze$nie utrzymat sie silny wzrost aktywnosci w najwiekszych
gospodarkach wschodzgcych.”, ale zaraz przy tym zastrzega sie: ,W gospodarkach
rozwinietych nadal pogarsza sie jednak sytuacja na rynku pracy oraz - mimo pewnej
poprawy - utrzymujg sie problemy w sektorze finansowym. W dalszym ciggu
ograniczeniu ulega akcja kredytowa. Poprawie aktywnos$ci w sferze realnej na
Swiecie towarzyszy wzrost cen aktywow finansowych, w tym aprecjacja walut krajow
wschodzgcych, oraz wzrost cen surowcow na rynkach miedzynarodowych. Sprzyja
temu ekspansywna polityka gtownych bankdéw centralnych i zwigzana z tym
nadptynno$c na globalnych rynkach finansowych. .”- z informacji NBP po posiedzeniu
RPP w dniach 24 i 25 listopada 2009 r..”- zrodto: www.nbp.pl

2.Produkt Krajowy Brutto

Wzrost PKB w 2009 r. prognozowany jest wedtug sredniej prognoz ekspertéw
,RK” z listopada 2009 r. na poziomie 1,2 proc., wyraznie wyzej, niz w sierpniu 2009 r.
(0,4 proc.). Stabnie ujemny wptyw spadku inwestycji na PKB. W sierpniu 2009 r.
$rednia prognoz ekspertow ,RK” wskazywata na spadek inwestycji (naktadoéw brutto
na srodki trwate) o 6,5 proc., a w listopadzie o 3,9 proc. W przeciwnym kierunku




zmienia sie dodatni wptyw spozycia indywidualnego. W sierpniu przewidywaliSmy
wzrost spozycia indywidualnego o 2,3 proc, a w listopadzie o 2,2 proc. (patrz Aneks
2, str. 1).
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Korzystne sg takze zmiany w prognozach odnoszace sie do 2010 r.. Wzrost

PKB w 2010 r. prognozowany byt wedtug $redniej prognoz ,RK” w sierpniu 2009 r. na
poziomie 1,6 proc., a w listopadzie 2009 r. 2,0 proc. W kolejnych latach $rednia
prognoz z listopada 2009 r. podaza do géry w podobnym tempie jak w prognozach z
sierpnia 2009 r.. Na zblizonym poziomie pozostajg réznice miedzy prognozami
skrajnymi. Z komentarzy do prognoz wynika, ze spetnienie sie zatozonych
scenariuszy w dalszym ciagu obcigzone jest duzym ryzykiem.



PKB i inwestycje (naktady brutto na srodki trwate), srednia
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Prognozy innych gtéwnych osrodkéw analitycznych zmieniaty sie takze generalnie
w podobnym kierunku, co nie oznacza, ze nie byto i nie ma miedzy nimi znacznych
réznic. CASE w pazdzierniku 2009 r. podtrzymato prognozowany w sierpniu wzrost
PKB w 2009 o 1,0 proc.. IBhnGR w pazdzierniku 2009 r. podwyzszyto te prognoze w
poréwnaniu z sierpniem 2009 r. z 0,7 proc. do 1,4 proc..

Zmniejszyta sie rozbieznos¢ prognoz CASE i IBnGR dynamiki tegorocznych
inwestycji. W prognozie CASE z pazdziernika 2009 r. w poréwnaniu z prognoza z
sierpnia 2009 r. spadek inwestycji pogtebit sie z minus 2,3 proc. do minus 2,5 proc..
W prognozie IBnGR ulegt ztagodzeniu z minus 3,1 proc. do minus 2,6 proc..Aneks 2,
str. 14 - 15)

INE - PAN w listopadzie 2009 r. prognozowat wzrost PKB, liczac rok do roku w
kolejnych kwartatach w okresie od Ill kw. 2009 r. do Il kw. 2010 r. na poziomie: Il kw.
2009 r.:0,8% (w prognozie z maja 2009 r.: 0,6%), IV kw. 2009 r.: 1,1% (0,6%), | kw.
2010 r.: 1,4%; 1l kw. 2010 r.: 1,5%.

W podobnym kierunku zmieniaty sie prognozy NBP i rzadu

PKB i inwestycje (naktady brutto na srodki trwate),
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W podobnym kierunku zmienialy i zmieniajg sie prognozy instytucji
miedzynarodowych. MFW, OECD, UE sg z reguty w swoich ocenach i prognozach
mniej optymistyczne od Fed, EBC, MBOIR i innych instytucji rynku finansowego.



3.Bilans ptatniczy, inflacja i rynek pracy

Handel zagraniczny i bilans ptatniczy

Wedtug $redniej prognoz ekspertow ,RK” z listopada nadwyzka spadku importu
nad spadkiem eksportu w catym 2009 r. wyniosta 6,3 pkt. proc. (wedtug prognoz z
sierpnia 5,8 pkt. proc.). Powoduje to obnizenie relacji importu do eksportu oraz
dodatnig kontrybucje eksportu netto do PKB. Korzystnie zmienia sie takze saldo na
rachunku biezacym bilansu ptatniczego. O wysokim ryzyku prognoz handlu
zagranicznego swiadczy duza r6znica miedzy prognozami skrajnymi od blisko minus
27 proc. do prawie minus 20 proc. w eksporcie i od blisko. minus 36 proc. do ok.
minus 26 proc. w imporcie. Aneks 2 str. 3

Stopniowa poprawa prognozowana jest po 2009 r.. W sierpniu 2009 r. srednia
prognoz ekspertéw ,RK” wskazywata na wzrost eksportu w 2010 r. wedtug statystyki
NBP o 8,9 proc., i importu o 8,1 proc., a w listopadzie 2009 r. odpowiednio o0 9,9
proc. i 11,1 proc.. Tempo to w kolejnych latach utrzymuje sie takze srednio na
stosunkowo wysokim poziomie. Pozwolitoby to w latach 2011 - 2012. odbudowac
obroty w handlu zagranicznym do poziomu zblizonego do2008 r..

W sumie korekty prognoz wymiany z zagranicg zwiekszyty prognozowany dodatni
wptyw eksportu netto na wzrost PKB.

Prof. Jan Przystupa:” W poprzedniej prognozie oceniatem, ze w 2009 r. eksport
netto zwiekszy PKB o 0,9 pkt proc. Obecnie uwazam, ze wptyw ten moze by¢ nawet
wiekszy niz 1,4 punktu, ale nie z powodu dobrej kondycji eksportu, ale z powodu
spadku wolumenu importu o prawie 20% (oczekiwatem wcze$niej spadku o 10%).
Wolumen eksportu prawdopodobnie zmniejszy sie 0 12,4% (poprzednia prognoza: -
8,9%). Poréwnujgc wartosci strumieni handlu, oznacza to spadek eksportu o ok. 20
mld euro, a importu o 40 mid.”

Inflacja

W sierpniu $rednia prognoz ekspertow ,RK” wskazywata w 2009 r. na inflacje
$rednioroczng ($rednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych, CPI) na poziomie 3,3
proc., a w listopadzie 3,4 proc. Rozrzut miedzy prognozami skrajnymi jest niewielki.
W sierpniu wyniést 0,5 pkt. proc. (min. 3,0 proc., max. 3,5 proc.), w listopadzie 0,1
pkt. (min. 3,3 proc., max. 3,4 proc.). W 2010 r. inflacja obniza sie wedtug $redniej
prognoz z listopada 2009 r. do poziomu sSredniej prognoz z sierpnia 2009 r. (2,3
proc.). Rozrzut miedzy prognozami skrajnymi w sierpniu wyniést 0,9 pkt. proc. (min.
1,6 proc., max. 2,5 proc.), w listopadzie 1,0 pkt. (min. 1,8 proc., max. 2,8 proc.).
Aneks 2: str. 12-13.

Prof. Wtadystaw Welfe:, Podstawowa stopa inflacji nie wykazywata silnych
tendencji wzrostowych. W drugiej potowie 2008r. nastapit spadek cen ropy naftowej
na rynkach $wiatowych, co przy niespodziewanej wysokiej deprecjacji ztotego nie
przetozyto sie na spadek inflacji importowanej. Uwzgledniajgc ograniczone rozmiary
luki popytowej, mozna przyja¢ za miarodajng prognoze stopy inflacji, przewidujgcg
blisko 3% tempo wzrostu cen detalicznych i kosztow utrzymania w 2009r. Bedzie ono
w nastepnych latach male¢ do 2,5-2,7%.
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Rynek pracy
Krytyczna sytuacja utrzymuje sie na rynku pracy.

Zatrudnienie poza rolnictwem wedtug $redniej prognoz ekspertow ,RK” z
sierpnia 2009 r. spada z 8,10 min oséb w 2008 r. do 7,91 min os6b w 2009 r.,
wedtug sredniej prognoz ekspertéw ,RK” z listopada 2009 r. do 7,94 min oséb
(skrajne prognozy z listopada od 7,90 min oséb do 8,10 mIn oséb; byto: od 7,80 min
0s6b do 8,00 min osdb). W 2010 r. spada wedtug sredniej prognoz ekspertéw ,RK” z
sierpnia 2009 r. do 7,83 min os6b, a wedtug $redniej prognoz z listopada 2009 r. do
7,87 min oséb (skrajne prognozy z listopada 2009 r. od 7,70 min oséb do 8,10 min
0s6b.). Aneks 2: str. 6-7.

Bezrobocie rejestrowane bedzie rosngé¢ nieco wolniej wedtug $redniej prognoz z
listopada 2009 r., niz z sierpnia 2009 r.. Stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec
okresu w 2009 r. ro$nie wedtug sredniej prognoz ekspertéw ,RK” z sierpnia 2009 r. z
9,5 proc. w 2008 r, do 12,7 proc. w 2009 r., a wedtug prognoz z listopada 2009 r do
12,1 proc. (skrajne prognozy z listopada 2009 r. od 11,8 proc. do 12,9 proc.). W
2010 r. rosnie wedtug sredniej prognoz ekspertéw ,RK” z sierpnia 2009 r. do 13,7
proc., a wedtug sredniej prognoz z listopada 2009 r. do 13,1 proc. (skrajne prognozy
z listopada 2009 r. od 12,5 proc. do 13,7 proc.). Aneks 2:str. 12-13.

Wolniej rosng wynagrodzenia nominalne i realne w sektorze
przedsiebiorstw.

Wedtug sredniej prognoz ekspertow ,RK” z sierpnia 2009 r. i z listopada 2009 r.
dynamika wzrostu wynagrodzen nominalnych spada w 2009 r. z 10,3 proc. w 2008
r. do 4,1 proc. wedtug $rednie prognoz z sierpnia 2009 r. i do 4,1 proc. wedtug
Sredniej prognoz z listopada 2009 r. (skrajne prognozy z listopada od 3,3 proc. do 4,4
proc.). W 2010 r. dynamika wzrostu tych wynagrodzen proc. spada do 3,3 proc.
wedtug Sredniej prognoz z sierpnia 2009 r. i do 3,4 proc. wedtug Sredniej prognoz z
listopada (skrajne prognozy z listopada od 2,5 proc. do 6,0 proc.).

Dynamika wzrostu wynagrodzen realnych wedtug sredniej prognoz ekspertéw
,RK” z sierpnia 2009 r. i z listopada 2009 r spada w 2009 r. z 6,1 proc. w 2008 r. do
0,8 proc. wedtug srednie prognoz z sierpnia 2009 r. i do 0,6 proc. wedtug Sredniej
prognoz z listopada (skrajne prognozy z listopada od 0,0 proc. do 1,0 proc.). W 2010
r. dynamika wzrostu tych wynagrodzen proc. spada do 0,7 proc. wedtug prognozy z
sierpnia ido 1,2 proc. wedtug prognozy z listopada (skrajne prognozy z listopada od
minus 0,3 proc. do 4,3 proc.). Aneks 2: str. 6 - 7.

W podobnym kierunku zmieniatly sie prognozy NBP i rzadu

Poréwnanie prognoz NBP i rzadu na lata 2009-2011: PKB cen konsumpcyjnych,
relacji obrotéw biezacych w % PKB (SOB/PKB), relacji obrotéw biezacych i
kapitatowych do PKB (SOBIK/PKB), stopy bezrobocia rejestrowanego (SBR), stopy
bezrobocia naturalnego (NAWRU).
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Ceny konsumpcyjne, CPI, zmiany w %, rok poprzedni=100; SOB/PKB i saldo
obrotow biezacych i kapitatowych SOBiK/PKB) i stopa bezrobocia
naturalnego (NAWRU), 2009 r.
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3,2
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-1,8
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Ceny konsumpcyjne, CPIl, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotéw
biezacych w % PKB,
stopa bezrobocia rejestrowanego , 2009 r.
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Ceny konsumpcyjne, CPIl, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotéw
biezacych i kapitatowych SOBiK/PKB; NAWRU
, 2010
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Ceny konsumpcyjne, CPIl, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotéw
biezacych w % PKB; stopa bezrobocia rejestrowanego , 2010
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Ceny konsumpcyjne, CPIl, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotéw
biezacych w % PKB, SOB/PKB i saldo obrotéw biezacych i kapitatowych
SOBIK/PKB; stopa bezrobocia rejestrowanego , 2011
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Ceny konsumpcyjne, CPI, zmiany w %, rok poprzedni=100; saldo obrotow

biezacych w % PKB, SOB/PKB i saldo obrotéw biezacych i kapitatowych
SOBIiK/PKB; stopa bezrobocia rejestrowanego , 2011
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4.Finanse publiczne

Relacja ujemnego salda (deficytu) budzetu panstwa do PKB spada w 2009 r. z -
1,9 proc. w 2008 r. wedtug sredniej prognoz ekspertéw ,RK” z sierpnia 2009 r. do -
2,2 proc., a wedtug sredniej prognoz z listopada 2009 r. do -2,1 (skrajne prognozy z
listopada 2009 r. od - 3,1 proc. do - 1,9 proc.). W 2010 r. relacja ta spada wedtug
$redniej prognoz ekspertéw ,RK” z sierpnia 2009 r i listopada 2009 r. do -2,8 proc.
(skrajne prognozy z listopada 2009 r od - 3,2 proc. do - 2,5 proc.).Aneks 2: str. 12 -
13.

Relacja diugu sektora finanséw publicznych do PKB spada w 2009 r. z — 47,2 proc.
w 2008 r. wedtug $redniej prognoz ekspertow ,RK” z sierpnia 2009 r. i z listopada do
- 51,4 proc. (skrajne prognozy z listopada 2009 r. od - 51,6 proc. do - 51,0 proc.). W
2010 r. relacja ta spada wedtug Sredniej prognoz ekspertéw ,RK” z sierpnia do - 53,9
proc., a wedtug $redniej prognoz z listopada do -56,2roc. (skrajne prognozy z
listopada 2009 r. od - 57,4 proc. do - 53,7 proc.). Aneks 2: str: 12 — 13.

W komentarzach do prognoz z listopada 2009 r., podobnie, jak to byto w

poprzednich okresach, eksperci ostrzegaja przed zagrozeniami zwigzanymi z
szybkim wzrostem dtugu publicznego i rekomendujg reformy.
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Tadeusz Chroscicki: ,Wysoki, a przy tym szybko powiekszajgcy sie deficyt
finansow publicznych, a takze skala zadtuzenia wewnetrznego i zagranicznego kraju
przyczyni¢ sie moga do obnizenia miedzynarodowej wiarygodnosci Polski i odsungc,
na trudny do okreslenia termin, wejscie naszego kraju do strefy euro”

Pawel Duriasz: ,Bodaj najwazniejszym czynnikiem niepewnosci dla prognozy
wzrostu gospodarczego i ksztattowania sie sytuacji na rynkach finansowych w Polsce
w najblizszych latach jest ewolucja sytuacji fiskalnej.”

Prof. Witold Ortowski: ,Powaznym problemem okazuje sie za to stan polskich
finansow publicznych. Wszystko wskazuje na to, ze wysokie deficyty budzetowe
bedgce wynikiem Kryzysu bedg utrzymywac sie przez kilka lat, prowadzgc do
nadmiernego zadtuzenia publicznego. Oznacza to rowniez, ze brak jest realnych
szans przyjecia przez Polske euro przed rokiem 2015. ,,

Prof. Krystyna Strzala ,Uwazam, ze w latach 2009-2010 dziatania rzgdu, z ktorych
cze$¢ jest dyskutowana od dawna, powinny obejmowac: ograniczenie deficytu
finansow publicznych, obejmujgce poprawe struktury budzetu poprzez ograniczenie
lub tez docelowo zmniejszenie udziatu wydatkow sztywnych.”

Prof. Wiadystaw Welfe: ,Zapowiadana przez rzad reforma finanséw publicznych ma
prowadzi¢ do ograniczenia przyrostu wydatkow publicznych, co uzasadnia spadkowq
tendencje deficytu dopiero w dtuzszym okresie. Towarzyszy jej jednak duze ryzyko
zwiekszenia wydatkow socjalnych oraz koniecznos$¢ dalszego finansowania rozwoju
zarowno poprzez wzrost naktadow na inwestycje publiczne, jak i na nauke i rozwoj
(B+R), przy silnej partycypacji UE. Z tej perspektywy zatozona w prognozie
konsolidacja fiskalna moze budzi¢ watpliwosci.”
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Prof. Andrzej Wernik prognozowat PKB oraz dochody, wydatki i deficytu budzetu
panstwa w koncu listopada 2009 r. na poziomie zbieznym z naszymi prognozami.

wyszczegdblnienie 2008 2009 2010 2011 2012 2013
PKB, zmiany realne | 5,0 1,2 1,5 2,5 3,0 4,0

W proc., rok

poprzedni=100

Delator PKB 3,0 3,0 2,0 2,0 2,2 2,3
PKB, nominat 1272,8 |1326,8 |1373,6 |1426,7 |1511,8 | 16084
Dochody budzetu 301,2 307,2 3134 319,6
panstwa, mld zt

Wydatki budzetu 252,3 262,8 276,7 2943
panstwa, mld zt

Deficyt budzetu 16,0 20,2 49,2 41,4 36,7 25,3
panstwa, mld zt

Deficyt budzetu 1,4 1,6 3,6 3,1 2,4 1,6
panstwa, proc. PKB

Istotne wydaje sie obecnie przedstawienie $ciezki prawdopodobnego i

rekomendowanego wzrostu relacji dtugu publicznego catego sektora finanséow
publicznych (liczonego wedtug metodologii EUROSTATU) do PKB w latach 2009 -

2014, a

takze w nastepnych okresach wieloletnich.

Wynikatyby z

tego

prawdopodobne i rekomendowane wielkosci potrzeb pozyczkowych. Symulacja
powinna prowadzi¢ do odpowiedzi na pytanie, czy i o ile oraz pod jakimi warunkami

korzystny mdgtby by¢é ewentualnie wyzszy,

poréwnaniu ze scenariuszem bazowym.

lub nizszy wzrost zadtuzenia w
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