Rozdziat |

Ocena sytuacji makroekonomicznej Polski oraz kierun ki
polityki fiskalnej

1. Ocena sytuacji makroekonomicznej Polski ~ *

Otoczenie zewn etrzne

W | potroczu 2010 r. kontynuowane byto stosunkowo silne i wyzsze od wczesniejszych
oczekiwan ozywienie aktywnosci w gospodarce swiatowe], wspierane przez stymulacje ze
strony polityki makroekonomicznej. Szybko rosty obroty swiatowego handlu i produkcja
przemystowa. Poprawa koniunktury nie przebiegata jednak rownomiernie. Kraje rozwiniete
odrabialy straty poniesione w czasie ostatniej recesji wolniej niz kraje emerging markets.

Na podstawie prognoz KE z wiosny br. zaklada sie, ze w catym 2010 r. PKB w strefie
euro zwiekszy sie o 0,9%. W 2011 r. nastapi przyspieszenie tempa wzrostu PKB w strefie
euro do 1,5%, co bedzie jednak wcigz nizsze od tempa diugookresowego. Zaktada sie, ze
dodatni wktad we wzrost PKB bedzie miat eksport netto, za sprawg wyzszej dynamiki
eksportu niz importu. Poprawa koniunktury w strefie euro, zwlaszcza w Niemczech,
uzalezniona jest zatem od kontynuacji korzystnych tendencji w gospodarce Swiatowej.
Wysoki poziom wolnych mocy wytworczych i stopy bezrobocia, zaostrzone warunki
kredytowe oraz konsolidacja finanséw publicznych, nie beda sprzyjaly znaczacemu
wzmocnieniu popytu krajowego.

Mimo zaktadanego przyspieszenia tempa wzrostu gospodarczego w strefie euro,
przewiduje sie, ze wazona strukturg polskiego eksportu dynamika importu naszych gtownych
partnerow handlowych utrzyma sie w latach 2010 - 2011 na zblizonym poziomie.

Produkt krajowy brutto

Gospodarka polska okazata sie wyjatkowo odporna na skutki swiatowego kryzysu
finansowego i jako jedna z nielicznych w OECD odnotowata wzrost gospodarczy w 2009 r.
(o 1,8%). Biezace tendencje w ksztaltowaniu sie krétkookresowych indykatorow kondyciji
gospodarczej w kraju, jak i réwniez oczekiwana poprawa wynikbw u gtdwnych parteréw
handlowych wskazujg, ze wzrost PKB w roku biezacym w Polsce przyspieszy. Gtéwnym
czynnikiem wzrostu w 2010 r. bedzie popyt krajowy, co zwigzane jest z oczekiwanym
zwiekszeniem sie wkiadu we wzrost PKB ze strony popytu konsumpcyjnego i dodatnig,
w poréwnaniu do zatamania z roku ubiegtego, kontrybucjg ze strony inwestycji. Tzw. efekty

1 Prezentowana prognoza makroekonomiczna jest zgodna z przyjeta w Wieloletnim Planie

Finansowym Panstwa, dla ktérej z kolei bazg byt scenariusz wzrostu gospodarczego przedstawiony
w Zalozeniach Projektu Budzetu Panstwa na rok 2011.



bazy statystycznej zwigzane z silnym spadkiem importu w 2009 r. oraz oczekiwana
odbudowa popytu krajowego wskazuja, ze pomimo prognozowanego wzrostu eksportu,
wktad we wzrost PKB ze strony eksportu netto w roku biezacym bedzie ujemny.
W konsekwenciji prognozuje sie, ze realne tempo wzrostu PKB w 2010 r. wyniesie 3%,
Co jest spojne z prognozg zaprezentowang w Wieloletnim Planie Finansowym Panstwa.

Przygotowujgc prognoze na 2011 r. zatozono, ze sytuacja gospodarcza na swiecie
bedzie sie poprawiac. Utrzymujgca sie odbudowa popytu zagranicznego przy umiarkowanej
skali aprecjacji ztotego skutkowac¢ bedzie stopniowg poprawg kondycji naszej gospodarki.
Uwidoczni sie to we wzroscie popytu na prace, co znajdzie odzwierciedlenie w szybszym
tempie wzrostu funduszu wynagrodzen i przyspieszeniu realnego tempa wzrostu spozycia
gospodarstw domowych. Oczekuje sie réwniez, ze po spadkach w latach 2009-2010, zaczng
odbudowywacé sie réwniez inwestycje prywatne. Uwzgledniajac oczekiwang skale wzrostu
inwestycji sektora publicznego, pozwala to na prognozowanie przyspieszenia tempa wzrostu
calego popytu krajowego, pomimo spadku spozycia publicznego w zwigzku z planowanym
ograniczeniem wydatkow biezacych, w tym funduszu wynagrodzeh w tym sektorze. Szybszy
wzrost popytu krajowego, prowadzi¢ bedzie do stopniowego pogtebiania sie nierownowagi
w bilansie handlowym, czego skutkiem bedzie zwiekszenie sie ujemnego wkiadu we wzrost
PKB ze strony eksportu netto. W konsekwencji wzrost PKB w stosunku do roku biezacego
przyspieszy o ok. 0,5 pkt proc. i w 2011 r. wyniesie 3,5%.

Analiza podstawowych sktadnikéw zagregowanego popyt u

Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego w 2010 r. bedzie popyt konsumpcyjny.
Zgodnie z prognoza, realne tempo wzrostu spozycia indywidualnego gospodarstw
domowych uksztaltuje sie na poziomie 2,1%, co bedzie wynikiem przede wszystkim
umiarkowanego wzrostu funduszu wynagrodzen i emerytur i rent (realnie o 3,1%).
Prognozowana nizsza niz w roku ubieglym dynamika spozycia gospodarstw domowych
zZwigzana jest tez ze znacznym ograniczeniem w roku biezacym wpltywu pozytywnych
impulséw zwigzanych ze zmianami podatkowymi (stawki PIT, ulgi na dzieci), ktére to
czynniki znalazly odzwierciedlenie w tempie wzrostu spozycia gospodarstw domowych
w 2009 r. Przewiduje sie, ze w zwigzku z przyspieszeniem realnego tempa wzrostu
wynagrodzeh oraz prognozowanym obnizeniem sie stopy o0szczedzania gospodarstw
domowych w poréwnaniu z 2010 r., w 2011 r. realne tempo wzrostu spozycia gospodarstw
domowych zwiekszy sie w stosunku do wyniku w roku biezacym i uksztattuje sie na poziomie
3,1%.

Zgodnie z prognoza, realne tempo wzrostu spozycia zbiorowego w 2010 r. wyniesie
ok. 4,6%, co bedzie zdeterminowane ksztaltowaniem sie kosztow pracy oraz
prognozowanym znacznym przyspieszeniem tempa wzrostu zuzycia posredniego, zarbwno



w sektorze centralnym, jak i samorzadowym. Prognozowany na 2011 r. realny spadek
spozycia zbiorowego o 0,7% bedzie wynika¢ przede wszystkim z planowanego obnizania
kosztéw pracy sektora rzadowego, gtéwnie w zwigzku z zakladanym realnym spadkiem
wynagrodzen w jednostkach sfery budzetowej.

W przypadku naktadow brutto na srodki trwate, zaktada sie, ze podobnie jak w 2009 r.,
w roku biezgcym realny wzrost tej kategorii ekonomicznej mozliwy bedzie wytacznie dzieki
inwestycjom sektora publicznego. Wysoka dynamika inwestycji publicznych w znacznej
czesci zwigzana jest z realizowanymi inwestycjami infrastrukturalnymi wspoffinansowanymi
z funduszy unijnych. Inwestycje prywatne, podobnie jak to miatlo miejsce w roku ubiegtym,
zmniejszg sie, jednak prognozowany spadek realny naktadow brutto na $rodki trwate w tym
sektorze bedzie nieco nizszy niz w 2009 r. Oczekiwane utrwalenie sie pozytywnych
tendencji w gospodarce Swiatowej wraz z rosngcym popytem konsumpcyjnym w kraju oraz
prognozowang poprawg wynikow sektora eksportowego pozwalajg oczekiwac, ze
w nastepnym roku w gospodarce polskiej zaczniemy obserwowac juz wzrostowg tendencje
inwestycji sektora prywatnego. Z godnie z prognozg, ich udziat w relacji do PKB pozostanie
jednak wyraznie nizszy niz w okresie szczytu koniunktury z przetomu lat 2007/2008.
Uwzgledniajgc zaplanowang kontynuacje wysokiego, cho¢ nizszego niz w latach 2008-2010,
wzrostu inwestycji sektora publicznego, szacuje sie, ze inwestycje ogotlem w 2011r.
zwiekszg sie realnie o 8,6% w poréwnaniu do 1,6% wzrostu szacowanego dla 2010 r.

W najblizszych latach, w zwigzku z oczekiwang odbudowsg popytu finalnego, bedziemy
rowniez obserwowac¢ odbudowe stanu zapaséw. Prognozuje sie, ze w 2010 r. wkiad we
wzrost PKB ze strony tej kategorii ekonomicznej wyniesie 0,9 pkt. proc. W kolejnym roku
réwniez pozostanie dodatni i uksztattuje sie na poziomie 0,5 pkt. proc.

Przedstawiony wyzej scenariusz dla podstawowych agregatéw popytu krajowego
oznacza oczekiwang jego stopniowg odbudowe, po 1,0% spadku w 2009 r. Zgodnie
z prognozg, popyt krajowy w roku biezacym wzrosnie realnie o 3,4%. W 2011r. realne
tempo wzrostu przyspieszy i wyniesie 4,0%.

Oczekiwana odbudowa popytu $wiatowego, w tym importu naszych partneréw
handlowych, skutkowa¢ bedzie poprawg kondycji polskiego eksportu, po gtebokim,
7,9% spadku w roku poprzednim. Prognozuje sie, ze w 2010 r. realny wzrost eksportu
wyniesie 6%. W kolejnym roku eksport zwiekszy sie realnie o 6,2%, a niewielki przyrost
dynamiki zwigzany jest prognozowang aprecjacjg ziotego przy zakladanym nieznacznym
przyroscie wazonego importu polskich rynkéw eksportowych.

W zwigzku z oczekiwang odbudowg popytu krajowego w latach kolejnych bedziemy
obserwowa¢ rowniez wzrost importu. W roku biezacym dodatkowym czynnikiem
wplywajagcym na dynamike tej kategorii ekonomicznej bedzie stosunkowo niska baza
statystyczna zwigzana z bardzo duzym spadkiem importu w 2009 r., ktéry wyniost 13,6%.



Przewiduje sie, ze w 2010 r. import débr i ustug wzrosnie realnie o 7,0%, a w kolejnym roku
wzrost importu wyniesie 7,4%.

W konsekwenciji przedstawionych wyzej tendencji w ksztattowaniu sie eksportu i importu
oczekuje sie ujemnej kontrybucji we wzrost PKB ze strony eksportu netto. Zgonie z prognozg
w roku biezagcym wyniesie ona minus 0,5 pkt. proc., a w 2011 r. minus 0,6 pkt. proc.

Bilans ptatniczy

W 2010 r. oczekiwany jest wzrost deficytu na rachunku obrotow biezacych do -2,3%
PKB, a w 2011 r. dalsze nieznaczne zwiekszenie do -2,6% PKB.

Powyzsza tendencja bedzie miata swoje zrodto gtdwnie w pogiebieniu sie deficytow
obrotéw towarowych i dochodéw. Wraz z ozywieniem sie popytu krajowego, w tym
relatywnie importochtonnych inwestycji prywatnych, wzrost importu powinien by¢ szybszy od
eksportu i w $lad za tym prognozowane ujemne saldo obrotow towarowych w przysztym roku
zwiekszy sie do ok. -1,9% PKB. Na pogorszenie salda dochodéw wptynie natomiast przede
wszystkim wzrost dochodow zagranicznych inwestoréw bezposrednich oraz w mniejszym
stopniu zwiekszenie sie dochodéw nierezydentéw z tytutu ich zaangazowania w inwestycje
portfelowe (gtéwnie skarbowe papiery warto$ciowe). Powyzsze negatywne zmiany w czesci
skompensowaé powinien wzrost dodatniego salda transferéw biezacych zwigzany z wieksza
skalg naptywu srodkéw z budzetu Unii Europejskiej klasyfikowanych na rachunku biezgcym.

Oceniajgc pozycje zewnetrzng Polski nalezy uwzgledni¢ fakt, iz w najblizszych latach
wiekszos¢ Srodkéw naptywajgcych z Unii Europejskiej bedzie klasyfikowana poza
rachunkiem biezacym, tj. na rachunku kapitalowym. tgczne saldo rachunku biezacego
i kapitatowego w 2010 r. powinno uksztattowac sie na poziomie ok. -1,1% PKB, a w 2011 .
ok. 0,1% PKB.

Oczekuje sie réwniez, ze pozytywne postrzeganie polskiej gospodarki na rynkach
miedzynarodowych powinno przetozy¢ sie na utrzymanie sie relatywnie wysokiego naptywu
kapitatu, przy zwiekszonej roli inwestycji portfelowych. Wysokiemu naptywowi zagranicznych
inwestycji bezposrednich bedg z kolei sprzyja¢ stopniowa poprawa sytuacji w gospodarce
Swiatowej oraz duzy zakres plandéw prywatyzacyjnych. W potaczeniu z dodatnim saldem
rachunku kapitatowego powinny one z duzg nadwyzka sfinansowac zakiadany deficyt
rachunku biezacego.

Rynek pracy

Po pogorszeniu sytuacji na rynku pracy w 2009 r. bedacej skutkiem spowolnienia
gospodarczego w Polsce wywotanego globalnym kryzysem finansowym, w 2010 r. widoczne
sq juz oznaki stopniowej odbudowy popytu na prace. Poprawa sytuacji widoczna jest



w przypadku danych miesiecznych - od marca 2010 r. przecietne zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw rosnie z miesigca na miesigc. Jednakze przewiduje sie, ze przedsiebiorstwa
w 2010r. nie zdofajg odbudowa¢ zatrudnienia do poziomdéw notowanych pod koniec
2008 r. W rezultacie szacuje sie, ze w 2010r. poziom przecietnego zatrudnienia
w przedsiebiorstwach bedzie jeszcze nieznacznie nizszy niz w 2009 r. Oczekiwany wzrost
zatrudnienia w pozostatych sektorach pozwala prognozowaé, ze w skali catej gospodarki®
narodowej wzrost przecietnego zatrudnienia w roku biezgcym wyniesie 0,5%.

Niewielki przyrost przecietnego zatrudnienia nie zdota pozytywnie przetozy¢ sie na
spadek bezrobocia. Z przeprowadzonych analiz wynika, Zze liczba zarejestrowanych
bezrobotnych na koniec 2010 r. bedzie wyzsza w stosunku do poziomu z kohca 2009r.,
a stopa bezrobocia wzrosnie do 12,3%. Przyrost bezrobocia w 2010 r. przy szacowanym
wzroscie liczby pracujacych, bedzie konsekwencjg wzrostu aktywnosci zawodowej,
spowodowanego m.in. silnym ograniczeniem od 2009 r. mozliwosci przechodzenia na
wczesniejszg emeryture oraz zaprzestaniem przymusowego poboru do wojska.

W 2011r. wraz z oczekiwang poprawg sytuacji gospodarczej na swiecie, rowniez
w Polsce powinnismy obserwowac wyrazne sygnaly poprawy koniunktury, a rosnacy wzrost
gospodarczy i zwiekszenie tempa wzrostu inwestycji pozytywnie wplyng na tworzenie
nowych miejsc pracy we wszystkich sektorach. Szacuje sie, ze co prawda tempo wzrostu
zatrudnienia bedzie nizsze niz w okresie boomu z lat 2006-2008, jednak w sektorze
przedsiebiorstw wyraznie przekroczy poziom 2,0%. Ponadto w 2011 r. nastgpi zmiana
sytuacji na rynku pracy w zakresie zasobOw pracy — zgodnie z prognoza demograficzng
GUS w 2011 r. spodziewany ubytek liczby ludnosci w wieku produkcyjnym (18-59/64 lata)
wynosi ponad 100 tys. oséb, co jest juz istotnym poziomem z punktu widzenia prognozy
makroekonomicznej. Kontynuowany bedzie réwniez wzrost aktywnosci zawodowej ludnosci
zwigzany z ograniczeniem mozliwosci przechodzenia na wczesniejszg emeryture i dalszym
zwiekszeniem udziatu populacji w wieku 25-44 lat w strukturze ludnosci w wieku
produkcyjnym. Prognozuje sie, ze rosngcy popyt na prace wraz ze zmianami
demograficznymi pozwoli na zmniejszanie bezrobocia, a stopa bezrobocia spadnie do
poziomu ok. 10% na koniec 2011r. Realny wzrost wynagrodzen bedzie jednak
umiarkowany, co wynika m. in. ze znacznego ograniczenia ich wzrostu w jednostkach sfery
budzetowe.

Inflacja i kurs walutowy

Zgodnie ze scenariuszem przyjetym na potrzeby Wieloletniego Planu Finansowego
Panstwa, przygotowujac zalozenia makroekonomiczne na potrzeby ustawy budzetowej
na 2011 r. zalozono, ze wzrost cen towarow i ustug konsumpcyjnych w catym 2010 r.

2 Petna zbiorowosg¢, tj. facznie z podmiotami, w ktérych liczba pracujacych nie przekracza 9 oséb



wyniesie 2,0%. W 2011 r. dynamika inflacji powinna utrzymywac sie na poziomie zblizonym
do tegorocznego. Stosunkowo niskie tempo inflacji bedzie wynikato z nadal ograniczonej
presji ptacowej w gospodarce i wcigz niskiej realnej dynamiki spozycia gospodarstw
domowych,

a takze z efektdéw aprecjacji polskiej waluty oraz z nizszej, niz w 2010 r., zaktadanej dynamiki
cen zywnosci. Z kolei czynnikiem zwiekszajagcym dynamike cen bedzie planowana podwyzka
stawek VAT, chociaz jej wptyw na wzrost cen powinien by¢ czesciowo zniwelowany poprzez
inne czynniki (np. aprecjacje ztotego, czy ograniczenie marz). W przypadku cen zywnosci
wptyw ten powinien by¢ neutralny ze wzgledu na rozny kierunek zmian stawek dla
poszczegodlnych grup towaréw zywnosciowych. Przy zatozeniu braku szokow i stabilizaciji
cen na Swiatowych rynkach rolnych i surowcowych, Srednioroczny wzrost cen towaréw
i ustug konsumpcyjnych w 2011 r. prognozowany jest na 2,3%, a srednioroczna dynamika
cen produkcji sprzedanej przemystu na 2,0%.

Prognoza kursu walutowego zakilada, ze w latach 2010-2011, w miare stabilizacji
nastrojow na globalnych rynkach finansowych i powrotu gospodarki swiatowej na $ciezke
wzrostu, zioty powinien sie stopniowo umacniac. Aprecjacje ziotego beda wspieraty
relatywnie silne fundamenty polskiej gospodarki, w tym niski stopien nierbwnowagi
zewnetrznej oraz naptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich. Umocnieniu polskiej
waluty powinny w tym okresie sprzyja¢ rowniez podwyzki stép procentowych NBP w ramach
cyklu zaciesniania polityki pienieznej.

Sredni kurs zlotego w 2010 r. zatlozono w wysokosci 3,88 PLN/EUR i 2,93 PLN/USD,
aw 2011r. na poziomie 3,75 PLN/EUR i 2,88 PLN/USD. Oznacza to, ze w 2011r.
przewidywana jest srednioroczna aprecjacja ztotego. W stosunku do euro skala umocnienia
zlotego szacowana jest na 3,5%, a wobec dolara na poziomie 1,7%.

Lata 2012-2014

Oczekuje sie, ze w latach 2012-2014 realne tempo wzrostu PKB wyraznie przyspieszy
w stosunku do wyniku z lat 2010-2011. Przy czym najwyzsze tempo zanotowane bedzie
w 2012 r. W okresie 2013-2014 bedzie sie ono nieznacznie obniza¢. Prognozowane istotne
przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego w 2012r. do 4,8% wynika gtdwnie
z oczekiwanej kontynuacji ozywienia w gospodarce swiatowe] oraz z czynnika
jednorazowego, jakim bedzie wzrost popytu finalnego w zwigzku z organizacjg Euro 2012.
Scenariusz ten sprzyja¢ bedzie szybkiej odbudowie inwestycji prywatnych. Kontynuacja
przedstawionych wczesniej tendencji demograficznych wyraznie ograniczajacych zasoby
pracy i szybko spadajgca stopa bezrobocia powinny z kolei doprowadzi¢ do wzmocnienia
pozycji pracownika w procesie negocjacji ptacowych. Skutkiem tego, przy oczekiwanym
wzroscie popytu na prace, bedzie istotne przyspieszenie realnego tempa wzrostu
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wynagrodzen w sektorze prywatnym. Nalezy zatem oczekiwaC szybkiego wzrostu popytu
konsumpcyjnego gospodarstw domowych, wspomaganego dodatkowo organizacjg jednej
z najwiekszych imprez sportowych. W efekcie, realne tempo wzrostu popytu krajowego
powinno zblizy¢ sie do poziomdéw notowanych w historycznych okresach szybkiego rozwoju
gospodarki polskiej, jednak — zgodnie z prognozg — pozostanie nieco ponizej tempa z lat
2006-2008. Oczekiwana skala przyspieszenia popytu krajowego, ktérego zrodtem w 2012 r.
bedzie w znaczne] mierze sektor prywatny, bedzie oznaczac istotne pogorszenie sie
nierbwnowagi handlowej, przy wktadzie we wzrost PKB ze strony eksportu netto
przekraczajagcym minus 1 pkt proc. Deficyt salda obrotow biezacych nie powinien jednak
przekroczy¢ 4,0% PKB.

W kolejnych latach prognozy, w zwigzku z ww. czynnikami jednorazowymi
zwiekszajgcymi wzrost gospodarczy, realne tempo wzrostu PKB bedzie sie stopniowo
obnizac i swoim poziomem zblizy sie do sredniej diugookresowej. Z jednej strony, nalezy
oczekiwaé nizszego tempa wzrostu popytu sektora prywatnego, zaréwno konsumpcyjnego,
jak i inwestycyjnego. Z drugiej strony, w wyniku planowanej konsolidacji i redukcji deficytu
w sektorze rzgdowym i samorzadowym, tempo wzrostu spozycia publicznego bedzie mocno
ograniczone. Uwzgledniajac dodatkowo wystepujgce standardowo przesuniecia w czasie
w realizacji projektow wspoifinansowanych ze $rodkow kolejnej perspektywy finansowej
i determinacje Rzadu do mozliwie szybkiego i efektywnego wykorzystania srodkow z obecnej
perspektywy 2007-2013, w latach 2013-2014 poziom nakladow na inwestycje sektora
publicznego powinien sie wyraznie obnizy¢. Oznaczac to bedzie duzg ujemng kontrybucje
we wzrost PKB ze strony popytu generowanego przez sektor publiczny. W konsekwencji
prognozuje sie, ze wzrost PKB w latach 2013-2014 wyniesie odpowiednio 4,1% i 4,0%.
Ostatnie lata prognozy powinny by¢ tez okresem ustabilizowania sie przyrostu deficytu
w bilansie obrotéw biezacych, ktéry w 2014 r. wyniesie ok. -4,3% PKB.

W latach 2012-2014 celem polityki pienieznej NBP bedzie stabilizacja tempa wzrostu
cen konsumpcyjnych na poziomie celu inflacyjnego, co pozwoli na wypetnienie przez Polske
inflacyjnego kryterium konwergenciji. Inflacja w tym okresie powinna ksztattowac¢ sie na
poziomie zblizonym do celu inflacyjnego (2,5%). Oczekiwane jest utrzymanie sie tendencji
aprecjacyjnej ztotego.

Uwarunkowania prognozy makroekonomicznej

Podstawowym ryzykiem dla prezentowanego scenariusza wzrostu gospodarczego
w Polsce jest skala i struktura ozywienia w gospodarce $wiatowej, a zwlaszcza u gtéwnych
partnerow handlowych Polski. Jak wspomniano na poczatku, bazg dla prezentowanego
scenariusza sg prognozy KE zaprezentowane wiosng 2010r. Bardzo dobre wyniki
gospodarki niemieckiej w Il kw. br. sugerujg, ze skala ozywienia w roku biezgcym w strefie
euro moze by¢ wyzsza od oczekiwan. Skutkiem tego moze by¢ réwniez wyzszy niz
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przestawiono wzrost gospodarczy w Polsce w roku biezacym. Zmiana sciezki ozywienia
w kolejnych latach w strefie euro znajdzie odzwierciedlenie w ksztaltowaniu sie wzrostu
gospodarczego w Polsce. Duze znaczenie dla tej sciezki bedzie miala skala i czas
wycofywania impulséw ze strony polityki fiskalnej, ktore zostaly wprowadzone przez
wiekszos¢ gospodarek w celu ztagodzenia spadku koniunktury na skutek kryzysu
finansowego.

Istotnym czynnikiem ryzyka dla prognozy jest niepewnos¢ zwigzana z nastrojami
gospodarstw domowych, ktore przektadajg sie na ich decyzje dotyczace konsumpcji
i oszczednosci. Dalszy wzrost stopy oszczedzania lub jej obnizenie w mniejszej skali, niz
zalozono w prognozie bedzie negatywnym czynnikiem dla konsumpcji gospodarstw
domowych, szczeg6lnie w 2010r. Prowadzitoby to do wiekszego, niz wynikaloby to
z dochodow do dyspozycji, ograniczenia konsumpcji gospodarstw domowych. To z kolei
oznaczaloby znaczne uszczuplenie najwazniejszej dla sektora finanséw publicznych bazy
podatkowe;j.

Kolejnym ryzykiem moze byé wejscie w zycie z poczatkiem 2011r. czesci zapisow
Rekomendacji T dotyczacych ograniczeh w udzielaniu kredytow detalicznych w ziotych,
co moze w krotkim okresie przetozy¢ sie na ograniczenie konsumpciji.

Czynnikiem ryzyka dla realizacji prognozy inflacji — obok niepewnosci zwigzanej
Z ksztattowaniem sie wzrostu gospodarczego — pozostaje mozliwosé wystgpienia szokow
podazowych na rynkach surowcowych i na rynkach produktéw rolnych. Kolejne ryzyka
Zwigzane sg z obawami dotyczacymi wykorzystania przez przedsiebiorcow i handlowcow
wprowadzonych podwyzek stawek podatku VAT do nieuzasadnionego podniesienia cen
towaréw i ustug, a takze z ewentualnym peinym lub czesciowym uwolnieniem cen energii
elektrycznej dla gospodarstw domowych. Wyzsza od przewidywanej Sciezka inflacji moze
by¢ réwniez pochodng ewentualnego ostabienia ztotego w przypadku wzrostu awersji do
ryzyka na swiatowych rynkach finansowych. Dodatkowo, inna od oczekiwane] sciezka inflacji
skutkowa¢ moze odmiennym od oczekiwan ksztattowaniem sie sity habywczej gospodarstw
domowych.

2. Kierunki polityki fiskalnej

Polityka fiskalna jest jednym z narzedzi realizacji celéw spoteczno-gospodarczych
panstwa. Osigganie tych celow za pomocg narzedzi nalezacych do obszaru polityki fiskalnej
musi odbywa¢ sie przy jednoczesnym zapewnieniu stabilnosci finanséw publicznych
w srednim i diugim okresie.

Obecna sytuacja finanséw publicznych charakteryzuje sie znaczng nieréwnowaga.
Konsekwencjg przekroczenia przez deficyt sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych
wartosci referencyjnej jeszcze w 2008 r. bylo podjecie przez Rade Ecofin w lipcu 2009 r.
decyzji o istnieniu w Polsce nadmiernego deficytu i wydanie odpowiednich zalecen jego
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redukcji w sposob wiarygodny i trwaly do 2012 r. Podstawowym zaleceniem Rady jest
obnizenie tego deficytu poprzez poprawe salda strukturalnego Sredniorocznie o przynajmniej
1% PKB, poczawszy od 2010 r. Rownoczesnie Rada podkreslita potrzebe osiggniecia przez
Polske sredniookresowego celu budzetowego (MTO) po wyeliminowaniu nadmiernego
deficytu.

Ryzyko przekroczenia tzw. drugiego progu ostroznosciowego przez relacje
panstwowego diugu publicznego do PKB (55% PKB) oraz utrzymujacy sie wysoki deficyt
strukturalny sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych wymagajg podjecia szybkich
i zdecydowanych dziatah konsolidacyjnych. Ciezar dostosowan strukturalnych nie moze
spoczywac przy tym wytgcznie na budzecie panstwa, ale powinien by¢ roziozony na
wszystkie podmioty tego sektora. W przysziosci — po dokonaniu wymaganej skali
dostosowania fiskalnego na poziomie sektora instytucji rzadowych i samorzadowych --
utrzymaniu dyscypliny fiskalnej bedzie sprzyja¢c wprowadzenie tzw. docelowe] reguty
wydatkowe].

Stabilne finanse publiczne sprzyjaja poprawie wynikow gospodarki w srednim i dtugim
okresie. W przeciwienstwie do tego utrzymywanie stalego i wysokiego deficytu finanséw
publicznych, poprzez negatywny wptyw na oszczednosci krajowe, wzrost premii za ryzyko
i wyzszy koszt kapitatu oraz koniecznos¢ obstugi coraz wiekszego diugu, hamujgco wptywa
na akumulacje kapitatu i w efekcie przyczynia sie do obnizenia tempa wzrostu potencjalnego
PKB. W tym kontekscie ograniczenie nieréwnowagi finanséw publicznych bedzie priorytetem

dla rzadu w cigqu najblizszych lat.

Ksztatt przedkiadanej ustawy budzetowej podporzadkowany zostat realizacji
powyzszego priorytetu i wynika z przyjetego w formie uchwaly Rady Ministrow Wieloletniego
Planu Finansowego Panstwa 2010- 2013.
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