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Najwazniejsze zagrozenia

dla koniunktury gospodarczej Polski,
stabilnos$ci systemu finansowego

i wiarygodnos$ci PLN

— wyniki konsensusu prognostycznego
Europejskiego Kongresu Finansowego

Konsensus prognostyczny Europejskiego Kongresu Finansowego opiera sie na opi-
niach 36 ekspertow i wybitnych makroekonomistéw, ktére naptynety do 29 maja
2023 .

Konsensus prognostyczny EKF zawiera:

e najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce,

e najwieksze zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego oraz dla wiarygod-
nosci PLN,

e rekomendowane dziatania w obszarze polityki gospodarcze;.

* Marta Penczar - dr, Wydziat Zarzadzania, Uniwersytet Gdanski; Centrum Mysli Strategicznych.
™ Marcin Mrowiec - dr, Centrum Myéli Strategicznych.
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W pierwszym etapie kazdy z ekspertow przedstawit trzy najwazniejsze, jego zda-
niem, zagrozenia w kazdym obszarze. Na podstawie tych wskazan wytonilismy liste
tych najczesciej sie powtarzajacych i w drugim etapie kazdy z uczestnikow badania
miat oceni¢ prawdopodobienstwo wystapienia danego zjawiska, a takze wage (zna-
czenie) kazdego z zagrozen.

Graficzne przedstawienie opinii ekspertéw zaznaczono na Mapach zagrozen, gdzie
$rednica kot reprezentujacych poszczegélne zagrozenia jest suma iloczynéw wagi
i prawdopodobienistwa wystapienia danego zagrozenia.

Kazdy z ekspertéw miat do dyspozycji tacznie 100 punktéw do podziatu pomiedzy
zagrozenia. Ponadto kazdy z nich przypisywat ocene prawdopodobienstwa wysta-
pienia.

1. Prognozy wzrostu gospodarczego i jego sktadowych

Eksperci zgodnie oczekuja , dotka” tempa wzrostu gospodarki w tym roku, progno-
zujac 0,8% r/r wzrostu PKB w 2023. W kolejnym roku PKB ma przyspieszy¢ do 2,7%
r/1, by w latach 2025 i 2026 oscylowa¢ wokot 3,5%. Biezace prognozy na lata 2023
i 2024 sa nieznacznie lepsze niz formutowane p6t roku temu (0,2-0,3 pp), natomiast
prognozy nalata 2025 i 2026 moga wskazywac¢ na dynamike 3,5%, jako nowy poziom
Jhaturalnego” tempa wzrostu naszej gospodarki, ktéra bedzie musiata radzi¢ sobie
z malejaca liczba oséb w wieku produkcyjnym, a réwnoczesnie tempo jej wzrostu
bedzie ograniczane przez relatywnie niski poziom inwestycji. Aby m6c mys$le¢ o trwa-
tym i zrownowazonym wzroscie w tempie powyzej 4% nalezatoby m.in. radykalnie
uprosci¢ warunki prowadzenia biznesu oraz zapewni¢ stabilno$¢ otoczenia regula-
cyjnego, a takze podjac¢ dziatania nakierowane na dynamizacje inwestycji, na ktore
wskazuja eksperci EKF (omawiane sg w dalszej czeSci tekstu).

Srednie oczekiwane tempo wzrostu inwestycji w 2023 1. to zaledwie 1,6% r/r,
w 2024 r. oczekiwane jest przyspieszenie do 3% r/r, zas w kolejnych dwdch latach
inwestycje maja oscylowaé wokdt 5% r/r. Biorac pod uwage, ze horyzont prognoz
zawiera czas, kiedy do gospodarki powinny naptynac srodki z UE (w tym z KPO),
sa to poziomy niezadowalajgce. To wtasnie niski poziom inwestycji, a zatem niskie
tempo budowy zdolnosci wytworczych gospodarki, sg istotng ,pieta Achillesowg”
naszej gospodarki - i dlatego rekomendacje dotyczace poprawy otoczenia inwe-
stycyjnego zajmujg tak istotng cze$¢ uwagi ekspertéw EKF. ROwnoczesnie nalezy
zauwazy¢, ze ankiety EKF zbierane byty jeszcze przed publikacjg danych na temat
struktury wzrostu gospodarczego w pierwszym kwartale 2023 r,, eksperci nie mieli
wiec wiedzy na temat silnego odczytu (ponad 4% r/r wzrostu) w kategorii inwe-
stycji. Z jednej strony dane za pierwszy kwartat niekoniecznie s3 miarodajne dla
catego roku (przyktadowo, nominalna warto$¢ inwestycji w ostatnim kwartale roku
zazwyczaj jest 3—-4 razy wieksza niz w pierwszym kwartale), z drugiej jednak po-
zwalaja one nieco bardziej optymistycznie spojrzec na perspektywy roku 2023. To
jednak zapewne nie zmieni obrazu, ktéry dominuje w naszej gospodarce od ponad
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dekady: stopa inwestycji w PKB pozostaje jedng z najnizszych w regionie, za$ bie-
zace odczyty (np. tzw. szybki monitoring NBP) wskazujg na zwiekszenie naktadow
inwestycyjnych, ale skupione branzowo w energetyce, a pod wzgledem wielkosci
firm - w firmach najwiekszych. Wciaz nie widac szerokiej fali inwestycyjnej w go-
spodarce i to odzwierciedlane jest w relatywnie skromnych prognozowanych wiel-
kos$ciach inwestycji.

Spozycie gospodarstw domowych odnotuje w roku biezacym spadek w skali ok.
0,5% r/r. Nie liczac pandemicznego roku 2020, kiedy konsumpcja spadta o 3,6% r/r
na skutek nadzwyczajnych dziatan i ,zamrozenia” znacznych obszaréw aktywnosci
przez wiele miesiecy, ostatni raz nasza gospodarka notowata ujemne odczyty kon-
sumpcji na poczatku lat 90-tych. Spadek konsumpcji w roku biezagcym podyktowany
jest przede wszystkim znacznym inflacyjnym uderzeniem w realne dochody. Wyna-
grodzenia w sektorze przedsiebiorstw rosng wolniej od inflacji, poczawszy od II kw.
2022 r.i dopiero w ostatnim kwartale 2023 r. ta sytuacja prawdopodobnie sie zmie-
ni. Uszczuplenie realnych dochodéw przektada sie takze na mniejszg sktonnos$¢ do
zakupow. W dtuzszej perspektywie dynamika konsumpcji prywatnej bedzie zaleze¢
od sukceséw w poskramianiu inflacji oraz od tempa konwergencji krajowych ptac
(szczegdblnie w sektorach eksportujacych) do srednich ptac na Zachodzie.

Tabela 1.
DANE WYNIKI ANKIET LICZBA
EKSPER-
Wskaznik Miara 2022 2023P | 2024P | 2025P | 2026P TOW
$rednia 0,8 2,7 3,6 3,5
PK]: 51 [13]
(r/r; %) odchylenie 0,3 0,5 0,5 0,3
Popyt krajowy Srednia -0,2 2,7 3,6 3,3
o 5,1 [12]
(r/r;%) | odchylenie 0,9 1,0 0,7 0,5
Spozycie $rednia -0,5 3,0 3,7 3,6
indywidualne 3,3 [13]
(r/r; %) odchylenie 0,9 0,7 0,8 0,8
Naktlady $rednia 1,6 3,0 5,4 4,9
) b(rill?to nal 5,0 [13]
srodkitrwate | 4 pyjenie 1,8 2,1 1,6 1,4
(r/r; %)

Zrédto: Europejski Kongres Finansowy, 2023.
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2. Sytuacja na rynku pracy

Stopa bezrobocia liczona metoda europejska (BAEL) osiagneta historycznie ni-
skie poziomy (2,9% na koniec 2022 r. i w pierwszym kwartale b.r.) i mimo tego, ze
eksperci na 2023 rok przewiduja lekki wzrost tego wskaznika do 3,1%), to i tak
bedzie on drugim, badZ trzecim najnizszym wskaznikiem bezrobocia w catej UE.
Jedynym krajem, ktéry ma stope bezrobocia nizsza niz Polska s3 teraz Czechy
(2,2%), zas w Niemczech stopa bezrobocia (2,8%) jest poréwnywalna do tej w Pol-
sce. Przedsiebiorcy juz od jakiego$ czasu musza sie mierzy¢ z problemem braku
wykwalifikowanych pracownikéw, a w kolejnych latach problem ten bedzie nara-
staé. Co znamienne, eksperci EKF wskazuja na kwestie demograficzng jako problem
o znacznej wadze, ktéry ma najwieksze prawdopodobienstwo realizacji: 85% spo-
$rod wszystkich wyzwan dla dtugotrwatej koniunktury. Wyzwanie demografii po-
winno sktania¢ decydentéw ekonomicznych do zwiekszania liczby i sity bodzcéw
do inwestycji, aby ,uzbrojenie pracy kapitatem” byto coraz wyzsze, aby rosta pro-
duktywno$¢ na zatrudnionego. Regulacje powinny dziata¢ w kierunku sktaniania
do podejmowania pracy, na przyktad poprzez ulgi dla grup, w ktérych notowane sa
najnizsze poziomy aktywnos$ci zawodowej. Kolejno, wyzwanie demograficzne po-
winno sktoni¢ do ogélnonarodowej debaty na temat polityki imigracyjnej - kogo
i na jakich warunkach chcemy zapraszac na state, co oferujemy i czego oczekujemy.

Tabela 2.
DANE WYNIKI ANKIET LICZBA
EKSPER-
Wskaznik Miara 2022 | 2023P | 2024P | 2025P | 2026P TOW
Stopa bezrobocia $rednia 31 3,0 2,9 2,8
(BAEL; stan na koniec | ,4cphvle- 2,9 [11]
yle
roku; %) nie 0,3 0,3 0,5 0,5
Wynagrodzenia w go- $rednia 12,0 8,9 8,0 6,6
spodarce narodowej | 4 pule- | 12,3 [13]
yle
(r/r; %, nominalnie) nie 13 17 18 16
Pracujacy w gospo- | S$rednia 0,5 0,3 0,6 0,7
: ;iarce kna,rodolr/e] | odehyle- 18 [9]
stan w koncu okresu; : 0,4 0,7 0,7 08
r/r; %) nie

Zrédto: Europejski Kongres Finansowy, 2023.

Niska stopa bezrobocia bedzie sie przyczynia¢ do wzrostu ptac w kolejnych latach,
za$ obnizajacy sie wskaznik inflacji bedzie sprzyja¢ powrotowi do realnych, a nie
tylko nominalnych, wzrostéw ptac. Pomimo wzrostéw w ostatnich latach, stawki



Nr 2(91) 2023 Bezpieczny Bank Miscellanea

godzinowe w sektorze wytwoérczym w Polsce wciaz sa na poziomie ponizej 1/3 sta-
wek np. w Niemczech, co daje pole do dalszych wzrostow, szczegdélnie w warunkach
tak niskiej stopy bezrobocia w Polsce. Bedzie to zjawisko pozytywne dla pracowni-
kow, szczegolnie z sektorow eksportujacych, ale réwnoczesnie bedzie coraz wiek-
szym wyzwaniem dla pracodawcdw, szczeg6lnie tych, dla ktérych niskie koszty pra-
cownicze stanowity istotng przewage konkurencyjna.

3. Wskaznik inflacji, stopa referencyjna NBP

Prognozowany przez ekspertéw EKF Srednioroczny wskaZnik inflacji konsumenc-
kiej (CPI) w roku biezacym (12,8%) bedzie niewiele odbiega¢ od wskaZnika za rok
2022 (14,4%). Trzeba zaznaczyg¢, ze inflacja skumulowana w latach 2022-2026 wy-
niesie prawie 50% r/r. Oznacza to, Ze z kazdego ztotego z poczatku 2022 r. do konca
2026 r. ,wyparuje” 1/3 warto$ci. Warto odnotowa¢, ze nawet pod koniec okresu
prognozy, Srednioroczna inflacja ledwo znajduje sie ponizej gérnej granicy celu in-
flacyjnego Rady Polityki Pienieznej - za$ w 2024 r. inflacja CPI prawie trzykrotnie
ma przekraczac centralny cel inflacyjny RPP (2,5%). W tym kontekscie formutowa-
ne - takze przez niektérych cztonkédw RPP - oczekiwania na obnizki stép procento-
wych juz w tym roku wydaja sie by¢ nieuzasadnione. Eksperci EKF oczekuja utrzy-
mania stopy referencyjnej NBP na poziomie niezmienionym (6,75%) przez caty rok
2023, za$ w kolejnych latach, w miare stabniecia presji inflacyjnej, oczekiwane sa
obnizki stop NBP, a w $lad za tym spadek stawki WIBOR.

3.1. Sektor finanséw publicznych

Prognozy deficytu sektora finanséw publicznych wskazuja na 5% w roku biezacym,
4% deficytu w 2024 r. oraz 3,3% deficytu w latach 2025 i 2026. Deficyt sektora
w 2024 r. i p6zniej (3-4% PKB), kiedy wzrost PKB ma by¢ zbliZzony do osiggalnego
w najblizszych latach potencjalnego poziomu wzrostu, ilustruje problem struktu-
ralny w naszych finansach publicznych: wydatki sa chronicznie zbyt wysokie.
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Tabela 3.
DANE WYNIKI ANKIET LICZBA
EKSPER-
Wskaznik Miara 2022 2023P | 2024P | 2025P | 2026P TOW
Inflacja érednia 12,8 7,3 4,4 3,4 [12]
(CPI; $rednioroczna; ~ 14,4
%) odchyle 0,6 1,4 1,2 08
nie
érednia 9,3 6,0 3,9 3,1 [12]
Inflacja
16,6
. hyle- ¢
(CPL, XII; %) odchyle 0,9 13 0,9 0,5
nie
$rednia 6,8 5,7 4.4 3,9 [12]
Stopa referencyjna 6.8
(koniecroku; %) | odchle- | 02 | 06 | 06 | 06

Zrédto: Europejski Kongres Finansowy, 2023.

4. Najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej
w perspektywie 2026 roku

Zagrozeniem, ktérego waga jest najwieksza, jest scenariusz stagflacyjny, a wiec
sytuacja w ktérej utrwalaja sie wysoka inflacja oraz wysokie stopy procentowe, ha-
mujac wzrost gospodarczy. To zagrozenie po raz trzeci z rzedu wskazywane jest
jako najwazniejsze.

Kolejne dwa ryzyka wzgledem przypisanych im wag to: ryzyko eskalacji wojny na
Ukrainie oraz ryzyko dalszego trwania konfliktu z UE, co przektada sie na ryzyko
opdznionego lub ograniczonego naptywu srodkéw na KPO.

Jesli chodzi o ryzyka, ktérym przypisano najwieksze prawdopodobienstwa ich re-
alizacji, to:

e ryzyko demograficzne;

e ryzyko kosztéw roku wyborczego, a wiec dodatkowych obcigzen dla finanséw
publicznych, ktére generuja politycy w ramach obietnic wyborczych;

e niewystarczajacy poziom inwestycji, obnizajacy potencjat wzrostu;

e niespojne policy mix, w tym relatywnie ekspansywna polityka fiskalna oraz brak
jasnego kierunku polityki pienieznej;

e niskie tempo transformacji energetycznej potaczone z wysoka energochtonno-
$cig gospodarki oraz ryzykiem wzrostu cen energii;

e pogarszajacy sie stan finanséw publicznych oraz ich przejrzystosci.
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Rysunek 1. Najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce
w perspektywie 2026 roku
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B | Ryzyko eskalacji wojny na Ukrainie
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D | Stabngca koniunktura na $wiecie, ryzyko recesji w najwazniejszych gospodarkach

Niespdjne policy mix, w tym relatywnie ekspansywna polityka fiskalna oraz brak jasnego
kierunku polityki pienieznej

F | Niewystarczajacy poziom inwestycji, ograniczajacy potencjat wzrostu

G | Koszt roku wyborczego dla gospodarki - dodatkowe obcigzenia finanséw publicznych

Niskie tempo transformacji energetycznej potagczone z wysoka energochtonnoscia
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I | Pogarszajacy sie stan finanséw publicznych oraz ich przejrzystosci

J | Niekorzystna struktura demograficzna

K | Destabilizacja krajowego sektora bankowego

L | Wzrost interwencjonizmu panstwowego ostabiajacego dynamizm gospodarki rynkowej

M | Globalne ryzyko konfliktéw poza Europg, gtéwnie na Dalekim Wschodzie.

Odptyw pracownikéw, w szczego6lnosci z sektora technologicznego i finansowego,

N do bardziej rozwinietych gospodarek

Zrédto: Europejski Kongres Finansowy, 2023.
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5. Najwazniejsze zagrozenia dla stabilnosci
systemu finansowego w perspektywie 2026 roku

Ankietowani specjalisci jako bezapelacyjnie najwieksze zagrozenie dla systemu fi-
nansowego, tak z punktu widzenia wagi, jak i prawdopodobienistwa wystapienia,
uwazajg ryzyka prawne kredytéw hipotecznych, w szczegélnosci zas: ryzyko ma-
sowego uniewazniania umoéw kredytow hipotecznych, ryzyko wyrokéw uniemozli-
wiajacych pobierania przez banki wynagrodzenia za korzystanie z kapitatu, a takze
potencjalne ryzyka dotyczace préb uniewazniania kredytéw ztotowych opartych
na wskazniku WIBOR. Prawie wszyscy ankietowani eksperci (97%) umiescili to ry-
zyko najwyzej w swoich hierarchiach ryzyk dla systemu finansowego.

Ponad 90% ankietowanych zaniepokojonych jest poglebiajaca sie ingerencja pan-
stwa w system bankowy, co podnosi zaréwno koszty, jak i ryzyko prowadzenia
dziatalnos$ci bankowej. Dotyczy to m.in. nowych obcigzen sektora bankowego - pro-
gramy wsparcia kredytobiorcow, koszty restrukturyzacji zagrozonych upadtoscia
bankéw. W ramach tych zagrozen wskazano takze na zbytnig zalezno$¢ niektérych
bankéw od panstwa oraz nadmierne finansowanie budzetu panstwa przez banki.

Dopiero na trzecim miejscu w hierarchii zagrozen znalazto sie zagrozenie stricte
rynkowe: pogorszenie jakosci portfela kredytowego na skutek wzrostu stép pro-
centowych, ostabienia waluty, niestabilnej sytuacji gospodarczej i gorsza perspek-
tywa wzrostu.

Na kolejnym miejscu w rankingu zagrozen wskazano na niesp6jnos$¢ i nieprzewi-
dywalno$¢ regulacji. Dziatalno$¢ bankéw jako instytucji zaufania publicznego pod-
lega licznym restrykcjom prawnym. O ile zasadno$¢ regulacji ostrozno$ciowych
podyktowana jest bezpieczenstwem i stabilnoscia systemu finansowego, to eksper-
ci (86%) zauwazaja zagrozenia zwigzane z brakiem spo6jnosci i przewidywalno$ci
regulacji.

Istotnym zagrozeniem jest rowniez pogorszenie stanu finanséw publicznych pota-
czone z ekspansywng polityka gospodarczg, na ktére wskazuje 71% ekspertow.

Jesli wzia¢ pod uwage, ze czynniki krajowe to osiem na dziewie¢ obszaréw poten-
cjalnych ktopotéw i wyzwan, i jesli wzia¢ pod uwage, ze sposrdd nich szes¢ to kwe-
stie zalezne od krajowej polityki gospodarczej, fiskalnej i regulacyjnej, a tylko dwa
zwigzane s3 stricte z ryzykiem rynkowym i bankowym (pogorszenie jakoSci port-
fela kredytowego oraz ryzyko zwigzane z upadtoscia duzego banku), to wyraznie
rysuje sie postulat koniecznos$ci poprawy krajowych polityk wptywajacych na dzia-
talno$¢ sektora bankowego, aby ryzyka dla sektora - i catej gospodarki - obnizy¢.
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Rysunek 2. Najwazniejsze zagrozenia dla stabilnosci polskiego systemu finansowego
w perspektywie 2026 roku
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D | Pogorszenie stanu finanséw publicznych potgczone z ekspansywng polityka gospodarcza

E | Ryzyko zwiazane z upadto$cia duzego banku

Rosnaca niesp6jnos¢ polityki gospodarczej i regulacyjnej, zwiekszajaca awersje bankéw
do podejmowania ryzyka

G | Brak przemyslanej i konsekwentnej polityki makroostroznosciowej

H | Niespdjnos¢ i nieprzewidywalnos$¢ regulacji

Ryzyko zarazenia (contagion) wywotane problemami duzych instytucji finansowych
w USA i Europie Zachodniej

Zrédto: Europejski Kongres Finansowy, 2023.
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6. Najwazniejsze zagrozenia dla wiarygodnosci ztotego
w perspektywie 2026 roku

Najwazniejszym zagrozeniem dla ztotego w opinii ekspertéw EKF jest utrwalenie
inflacji wyraZznie powyzej $redniej w UE, ktérej towarzyszy utrzymywanie mocno
ujemnych realnych stép procentowych. W takim scenariuszu mieliby$my do czynie-
nia nie tylko z erozjg warto$ci ztotego na skutek inflacji, ale utrzymywanie mocno
ujemnych stép procentowych prawdopodobnie przektadatoby sie w dtuzszym ho-
ryzoncie na ostabienie ztotego. Pozostaje mie¢ nadzieje, ze obserwowane od kilku
miesiecy wyrazne hamowanie tempa inflacji bedzie kontynuowane i scenariusz ten
nie bedzie realizowany. Wypada tez mie¢ nadzieje, ze najkosztowniejsze, prezento-
wane w trakcie kampanii wyborczej programy wydatkowe nie bedg realizowane,
za$ po wyborach przyjdzie okres konsolidacji finanséw publicznych.

Rysunek 3. Najwazniejsze zagrozenia dla wiarygodnosci ztotego w perspektywie 2026 roku
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Zrédto: Europejski Kongres Finansowy, 2023.

Drugim zagrozeniem pod wzgledem wagi jest ryzyko dalszego konfliktu z UE, prze-
ktadajacego sie na ryzyko opdznionego i/lub ograniczonego naptywu Srodkow
unijnych (w tym KPO). W takim scenariuszu, mimo Ze Polska wptaca sktadke do
unijnego budzetu, bytaby pozbawiona jakiejs czesci funduszy z UE, ktére mogtyby
dynamizowa¢ inwestycje i wzrost gospodarczy w naszym kraju.

Patrzac na zagrozenia dla ztotego pod katem najwiekszego prawdopodobienstwa
realizacji, eksperci najczesciej wskazywali na niska skutecznos¢ polityki mone-
tarnej i jej niesp6jnos¢ z polityka fiskalng, niskg wiarygodno$¢ banku centralnego
ijego rosnace upolitycznienie.
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Na kolejnych miejscach wskazano na:

» ryzyko obietnic wyborczych destabilizujacych finanse publiczne,
» ekspansywna polityke fiskalng, przektadajaca sie na wysokie deficyty, wzrost
potrzeb pozyczkowych i wzrost zadtuzenia publicznego.

7. Najwazniejsze rekomendowane obszary dziatan
w polityce gospodarczej Polski

Wsrod rekomendacji dotyczacych polityki gospodarczej na najblizsze lata, zapropo-
nowanych w tej edycji ankiety, mozna wyrézni¢ pie¢ gtéwnych grup tematycznych:

1. Wzrost przejrzystosci finanséw publicznych potgczony ze zréwnowazona poli-
tyka fiskalng panstwa;

2. Wzmacnianie wzrostu gospodarczego i zapewnienie wyzszej przewidywalnosci
i stabilnosci regulacji sprzyjajacych poprawie klimatu dla inwestycji prywatnych;

3. Koordynacja polityki fiskalnej i monetarnej sprzyjajgca procesom dezinflacyj-
nym i poprawie wiarygodnosci polityki antyinflacyjnej;

4. Uregulowanie stosunkow i zaprzestanie sporéw z UE poprzez przywrdcenie za-
sad praworzadnosci, umozliwiajacych uruchomienie naptywu srodkéw z KPO;

5. Wypracowanie polityki imigracyjnej sprzyjajacej zréwnowazonemu rozwojowi
kraju.

8. Wzrost przejrzystosci finansé6w publicznych
polaczony ze zrownowazonag polityka fiskalng panstwa

Eksperci EKF duzo uwagi poswiecili rekomendacjom dotyczacym poprawy przej-
rzystosci finanséw publicznych oraz poprawy efektywnosci polityki fiskalnej. Naj-
cze$ciej postulowano:

e Zwiekszenie transparentnosci finanséw publicznych;

« Stopniowe ograniczanie deficytu sektora finanséw publicznych;

e Przywroécenie do dziatania regut fiskalnych i oparcie ich na definicjach Eurosta-
tu dtugu i wydatkéw publicznych;

e Przywrécenie mechanizméw zapewniajacych adekwatne wplywy budzetom
samorzaddéw, umozliwiajgce im dostarczanie ustug publicznych na wtasciwym
poziomie;

e Zmiane struktury wydatkéw finanséw publicznych poprzez redukcje transfe-
row socjalnych przy podniesieniu naktadéw na cele prorozwojowe (edukacja,
zdrowie, infrastruktura).

Wzmacnianie wzrostu gospodarczego i zapewnienie wyzszej przewidywalnos$ci
i stabilno$ci regulacji sprzyjajacych poprawie klimatu do inwestycji prywatnych
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Specjalisci niezmiennie podkreslajag wazno$¢ dziatan nakierowanych na stymulo-
wanie wzrostu gospodarczego, co wymaga prac na wielu polach. W tej edycji ankie-
ty najczesciej zwracano uwage na nastepujace obszary:

e Wieksza stabilnos$¢ regulacji;

e Odpolitycznienie gospodarki i zmniejszenie obcigzen przedsiebiorcow;

e Powrdt do prywatyzacji gospodarki, z wytaczeniem tylko aktywéw operatoréw
systemu przesylowego (gaz, energia elektryczna, paliwa ptynne) oraz infra-
struktury komunikacyjnej;

¢ Stymulowanie finansowanej gtéwnie przez sektor prywatny przebudowy syste-
mu energetycznego Polski.

9. Koordynacja polityki fiskalnej i monetarnej
sprzyjajaca procesom dezinflacyjnym
i poprawie wiarygodnosci polityki antyinflacyjnej

Wobec niskiej skutecznos$ci dotychczas prowadzonej polityki monetarnej ankieto-
wani specjali$ci rekomenduja:

¢ Rozpoczecie realizacji odpowiedzialnej polityki pienieznej;

e Odpolitycznienie i przywro6cenie wiarygodnos$ci banku centralnego;

¢ Skoordynowanie polityki fiskalnej i monetarnej w celu walki z inflacja - w tym
zaprzestanie generowania nowych wydatkéw bez pokrycia w dochodach finan-
séw publicznych;

¢ Poprawe wiarygodnosci polityki antyinflacyjnej;

¢ Lepsza komunikacjg instytucji rzgdowych z rynkami;

e Mniejsze obcigzenie bankéw finansowaniem potrzeb pozyczkowych.

10. Zaprzestanie sporow z UE poprzez przywrodcenie
zasad praworzadnosci, umozliwiajagcych uruchomienie
naplywu srodkéw z KPO

Ankietowani wskazali na potrzebe mozliwie szybkiego przywro6cenia praworzad-
nosci, co spowodowatoby deeskalacje konfliktu z organami UE i umozliwitoby szyb-
kie uruchomienie funduszy w ramach realizacji KPO.

Rekomenduja wiec:

e Akceptacje wymaganych przez TSUE i polska Konstytucje zmian dotyczacych
praworzadnosci;

e Osiggniecie kompromisu z UE i szybkie uruchomienie programéw umozliwiaja-
cych transfer srodkéw unijnych do gospodarki, w tym KPO.



Nr2(91) 2023 Bezpieczny Bank Miscellanea

11. Wypracowanie polityki imigracyjnej sprzyjajacej
zrownowazonemu rozwojowi kraju

Tematem, ktory jeszcze nie miat tak duzej liczby wskazan jak inne, ale ktéry bedzie
coraz wazniejszy, jest kwestia demografii oraz konieczno$ci wypracowania wtasci-
wej dla naszego kraju polityki imigracyjne;j.

Specjalisci rekomenduja szeroka dyskusje nad tym tematem, prowadzaca do sfor-
mutowania takiej polityki, a nastepnie jej wdrozenia.



