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 pier szy  e apie ka y z eksper  prze s a i  rzy na a nie sze  e  z a-nie  za r enia  ka y  szarze  Na p s a ie yc  skaza  y nili y lis  yc  na cz cie  si  p arza cyc  i  r i  e apie ka y z czes nik  a ania ia  ceni  pra p ie s  ys pienia ane  z a iska  a ak e a  (zna-czenie) ka e  z za r e  ra iczne prze s a ienie pinii eksper  zaznacz n  na Mapac  za r e  zie re nica k  reprezen cyc  p szcze lne za r enia es  s  il czyn  a i i pra p ie s a ys pienia ane  za r enia  a y z eksper  ia   ysp zyc i cznie 100 p nk   p zia  p i zy za r enia  na  ka y z nic  przypisy a  cen  pra p ie s a ys -pienia

ksperci z nie czek  ka    y  r k  pr n -z c 0 8  r r zr s  B  2023   k le ny  r k  B a przyspieszy   2  r r y  la ac  202  i 202  scyl a  k  3  Bie ce pr n zy na la a 2023 i 202  s  nieznacznie lepsze ni  r ane p  r k  e  (0 2 0 3 pp)  na ias  pr n zy na la a 202  i 202   skazy a  na yna ik  3  ak  n y p zi  na ralne  e pa zr s  nasze  sp arki  k ra zie sia a ra zi  s ie z ale c  licz  s   iek  pr kcy ny  a r n cze nie e p  e  zr s  zie raniczane przez rela y nie niski p zi  in es yc i  y c y le   r a-y  i zr n a ny  zr cie  e pie p y e   nale a y in  ra ykalnie pr ci  ar nki pr a zenia iznes  raz zape ni  s a iln  czenia re la-cy ne  a ak e p  zia ania nakier ane na yna izac  in es yc i  na k re skaz  eksperci  ( a iane s   alsze  cz ci eks )re nie czeki ane   2023 r   zale ie 1  r r   202  r  czeki ane es  przyspieszenie  3  r r  za   k le nyc  c  la ac  in es yc e a  scyl a  k   r r  Bi r c p  a  e ryz n  pr n z za iera czas  kie y  sp arki p inny nap yn  r ki z  (  y  z )  s   p zi y nieza ala ce   a nie niski p zi  in es yc i  a za e  niskie e p  y z ln ci y rczyc  sp arki  s  is n  pi  c illes  nasze  sp arki  i la e  rek en ac e ycz ce p pra y czenia in e-s ycy ne  za  ak is n  cz  a i eksper   n cze nie nale y za a y  e ankie y  z ierane y y eszcze prze  p likac  anyc  na e a  s r k ry zr s  sp arcze   pier szy  k ar ale 2023 r  eksperci nie ieli i c ie zy na e a  silne  czy  (p na   r r zr s )  ka e rii in e-s yc i   e ne  s r ny ane za pier szy k ar a  niek niecznie s  iar a ne la ca e  r k  (przyk a  n inalna ar  in es yc i  s a ni  k ar ale r k  zaz ycza  es  3  razy i ksza ni   pier szy  k ar ale)  z r ie  e nak p -z ala  ne niec  ar zie  p y is ycznie sp rze  na perspek y y r k  2023   e nak zape ne nie z ieni raz  k ry in e  nasze  sp arce  p na  
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eka y  s pa in es yc i  B p z s a e e n  z na ni szyc   re i nie  za  ie-ce czy y (np  z  szy ki ni rin  NB ) skaz  na z i kszenie nak a  in es ycy nyc  ale sk pi ne ran   ener e yce  a p  z l e  ielk ci ir    ir ac  na i kszyc  ci  nie i a  szer kie  ali in es ycy ne   -sp arce i  z iercie lane es   rela y nie skr nyc  pr n z anyc  iel-k ciac  in es yc i  n e  r k  ie cy  spa ek  skali k  0  r r  Nie licz c pan e iczne  r k  2020  kie y k ns pc a spa a  3  r r na sk ek na z ycza nyc  zia a  i za r enia  znacznyc  szar  ak y n ci przez iele iesi cy  s a ni raz nasza sp arka n a a e ne czy y k n-s pc i na p cz k  la  90- yc  pa ek k ns pc i  r k  ie cy  p yk any es  prze e szys ki  znaczny  in lacy ny  erzenie   realne c y  yna-r zenia  sek rze prze si i rs  r sn  lnie   in lac i  p cz szy   k  2022 r  i pier   s a ni  k ar ale 2023 r  a sy ac a pra p nie si  z ie-ni  szcz plenie realnyc  c  przek a a si  ak e na nie sz  sk nn   zak p   sze  perspek y ie yna ika k ns pc i pry a ne  zie zale e   s kces   p skra iani  in lac i raz  e pa k n er enc i kra yc  p ac (szcze lnie  sek rac  eksp r cyc )  re nic  p ac na ac zie

Tabela 1.

DANE WYNIKI ANKIET
EKSPER-

TÓWMiara

PKB  (r r  ) re nia 5,1c ylenie 0,3 0,5 0,5 0,3
 (r r  ) re nia 5,1c ylenie 0,9 1,0 0,7 0,5
 (r r  ) re nia 3,3c ylenie 0,9 0,7 0,8 0,8
 (r r  )

re nia 5,0c ylenie 1,8 2,1 1,6 1,4
r  r pe ski n res inans y, 2023  
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 si n a is rycznie ni-skie p zi y (2,9  na k niec 2022 r  i  pier szy  k ar ale r) i i  e , e eksperci na 2023 r k prze i  lekki zr s  e  ska nika  3,1 ),  i ak zie n r i ,  rzeci  na ni szy  ska nikie  ezr cia  ca e   e yny  kra e , k ry a s p  ezr cia ni sz  ni  lska s  eraz zec y (2,2 ), za   Nie czec  s pa ezr cia (2,8 ) es  p r ny alna  e   l-sce  rze si i rcy   akie  czas  sz  si  ierzy  z pr le e  rak  yk ali ik anyc  prac nik , a  k le nyc  la ac  pr le  en zie nara-s a   zna ienne, eksperci  skaz  na k es i  e ra iczn  ak  pr le   znaczne  a ze, k ry a na i ksze pra p ie s  realizac i  85  sp -r  szys kic  yz a  la r a e  k ni nk ry  yz anie e ra ii p -inn  sk ania  ecy en  ek n icznyc   z i kszania licz y i si y c   in es yc i, a y z r enie pracy kapi a e  y  c raz y sze, a y r s a pr -k y n  na za r ni ne  e lac e p inny zia a   kier nk  sk aniania  p e ania pracy, na przyk a  p przez l i la r p,  k ryc  n ane s  na ni sze p zi y ak y n ci za e  le n , yz anie e ra iczne p -inn  sk ni   ln nar e  e a y na e a  p li yki i i racy ne   k  i na akic  ar nkac  c ce y zaprasza  na s a e, c  er e y i cze  czek e y  

Tabela 2. N N  N B  -ska nik Miara 2022 2023 2024 2025 2026
Stopa bezrobocia  (B  s an na k niec r k  )

re nia 2,9c yle-nie 0,3 0,3 0,5 0,5
-
 (r r  , n inalnie)

re nia 12,3c yle-nie 1,3 1,7 1,8 1,6
-
 (s an  k c  kres  r r  )

re nia 1,8c yle-nie 0,7 0,8
r  r pe ski n res inans y, 2023  

Niska s pa ezr cia zie si  przyczynia   zr s  p ac  k le nyc  la ac , za  ni a cy si  ska nik in lac i zie sprzy a  p r i  realnyc , a nie ylk  n inalnyc , zr s  p ac  i  zr s   s a nic  la ac , s a ki 
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zin e  sek rze y rczy   lsce ci  s  na p zi ie p ni e  1 3 s a-ek np   Nie czec , c  a e p le  alszyc  zr s , szcze lnie  ar nkac  ak niskie  s py ezr cia  lsce  B zie  z a isk  p zy y ne la prac ni-k , szcze lnie z sek r  eksp r cyc , ale r n cze nie zie c raz i k-szy  yz anie  la prac a c , szcze lnie yc , la k ryc  niskie k sz y pra-c nicze s an i y is n  prze a  k nk rency n

r n z any przez eksper   re ni r czny ska nik in lac i k ns enc-kie  ( )  r k  ie cy  (12,8 ) zie nie iele ie a   ska nika za r k 2022 (14,4 )  rze a zaznaczy , e in lac a sk l ana  la ac  2022 2026 y-niesie pra ie 50  r r  znacza , e z ka e  z e  z p cz k  2022 r   k ca 2026 r  ypar e  1 3 ar ci  ar  n a , e na e  p  k niec kres  pr n zy, re ni r czna in lac a le  zna e si  p ni e  rne  ranicy cel  in-lacy ne  a y li yki ieni ne   za   2024 r  in lac a  pra ie rzykr nie a przekracza  cen ralny cel in lacy ny  (2,5 )   y  k n ek cie r a-ne  ak e przez niek ryc  cz nk    czeki ania na ni ki s p pr cen -yc    y  r k  y a  si  y  nie zasa ni ne  ksperci  czek  rzy-ania s py re erency ne  NB  na p zi ie niez ieni ny  (6,75 ) przez ca y r k 2023, za   k le nyc  la ac ,  iar  s a ni cia pres i in lacy ne , czeki ane s  ni ki s p NB , a  la  za y  spa ek s a ki B
3 1  ek r inans  p licznycr n zy e icy  sek ra inans  p licznyc  skaz  na 5   r k  ie cy , 4  e icy   2024 r  raz 3,3  e icy   la ac  2025 i 2026  e icy  sek ra  2024 r  i p nie  (3 4  B), kie y zr s  B a y  z li ny  si alne   na li szyc  la ac  p enc alne  p zi  zr s , il s r e pr le  s r k -ralny  naszyc  inansac  p licznyc  y a ki s  c r nicznie z y  ys kie  
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DANE WYNIKI ANKIET

EKSPER-
TÓWska nik Miara 2022 2023 2024

 (  re ni r czna  )
re nia 14,4c yle-nie 0,6 1,4 1,2 0,8

 ( ,  ) re nia 16,6c yle-nie 0,9 1,3 0,9 0,5
Stopa referencyjna  (k niec r k  ) re nia 6,8c yle-nie 0,2 0,6 0,6 0,6

r  r pe ski n res inans y, 2023  
 

a r enie , k re  a a es  na i ksza, es   , a i c sy ac a  k re  r ala  si  ys ka in lac a raz ys kie s py pr cen e, a-c zr s  sp arczy   za r enie p  raz rzeci z rz  skazy ane es  ak  na a nie szele ne a ryzyka z l e  przypisanyc  i  a   ryzyk  eskalac i ny na krainie raz   trwania  z UE, c  przek a a si  na ryzyk  p ni ne  l  ranicz ne  nap y  r k  na e li c zi  ryzyka, k ry  przypisan  na i ksze pra p ie s a ic  re-alizac i,  ryzyk  e ra iczne ryzyk  k sz  r k  y rcze , a i c a k yc  ci e  la inans  p licznyc , k re ener  p li ycy  ra ac  ie nic y rczyc nie ys arcza cy p zi  in es yc i, ni a cy p enc a  zr s niesp ne policy mix,  y  rela y nie ekspansy na p li yka iskalna raz rak asne  kier nk  p li yki pieni ne niskie e p  rans r ac i ener e yczne  p cz ne z ys k  ener c nn -ci  sp arki raz ryzykie  zr s  cen ener ii p arsza cy si  s an inans  p licznyc  raz ic  prze rzys ci
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A r alenie ys kie  in lac i i ys kic  s p pr cen yc , cn  a cyc  zr s  (scenari sz s a lac i)B yzyk  eskalac i ny na krainien lik  z   ryzyk  p ni ne  i l  ranicz ne  nap y  r ka n ca k ni nk ra na iecie, ryzyk  reces i  na a nie szyc  sp arkac  Niesp ne policy mix,  y  rela y nie ekspansy na p li yka iskalna raz rak asne  kier nk  p li yki pieni neF Nie ys arcza cy p zi  in es yc i, ranicza cy p enc a  zr s  G sz  r k  y rcze  la sp arki  a k e ci enia inans  p licznycNiskie e p  rans r ac i ener e yczne  p cz ne z ys k  ener c nn ci  sp arki raz ryzykie  zr s  cen ener iiI arsza cy si  s an inans  p licznyc  raz ic  prze rzys ciNiek rzys na s r k ra e ra icznaK es a ilizac a kra e  sek ra ank ezr s  in er enc niz  pa s e  s a ia ce  yna iz  sp arki rynk eM Gl alne ryzyk  k n lik  p za r p , nie na aleki  sc zieN p y  prac nik ,  szcze ln ci z sek ra ec n l iczne  i inans e ,  ar zie  r z ini yc  sp arekr  r pe ski K n res Finans y, 2023  
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Ankie ani spec ali ci ak  ezapelacy nie na i ksze za r enie la sys e  i-nans e , ak z p nk  i zenia a i, ak i pra p ie s a ys pienia, a a  ryzyka pra ne kre y  ip ecznyc ,  szcze ln ci za  ryzyk  a-s e  nie a niania  kre y  ip ecznyc , ryzyk  yr k  nie li-ia cyc  p ierania przez anki yna r zenia za k rzys anie z kapi a , a ak e p enc alne ryzyka ycz ce pr  nie a niania kre y  z yc  par yc  na ska nik  IB  ra ie szyscy ankie ani eksperci (97 ) ie cili  ry-zyk  na y e   s ic  ierarc iac  ryzyk la sys e  inans ena  90  ankie anyc  zaniep k nyc  es  p ia c  si  in erenc  pa -s a  sys e  ank y, c  p n si zar n  k sz y, ak i ryzyk  pr a zenia zia aln ci ank e  yczy  in  n yc  ci e  sek ra ank e   pr -ra y sparcia kre y i rc , k sz y res r k ryzac i za r nyc  pa ci  ank   ra ac  yc  za r e  skazan  ak e na z y ni  zale n  niek ryc  ank   pa s a raz na ierne inans anie e  pa s a przez anki  pier  na rzeci  ie sc   ierarc ii za r e  znalaz  si  za r enie stricte rynk e  p rszenie ak ci p r ela kre y e  na sk ek zr s  s p pr -cen yc , s a ienia al y, nies a ilne  sy ac i sp arcze  i rsza perspek-y a zr s  Na k le ny  ie sc   rankin  za r e  skazan  na niesp n  i nieprze i-y aln  re lac i  zia aln  ank  ak  ins y c i za ania p liczne  p -le a liczny  res rykc  pra ny   ile zasa n  re lac i s r n ci yc  p yk ana es  ezpiecze s e  i s a iln ci  sys e  inans e ,  eksper-ci (86 ) za a a  za r enia z i zane z rakie  sp n ci i prze i y aln ci re lac iIs ny  za r enie  es  r nie  p rszenie s an  inans  p licznyc  p -cz ne z ekspansy n  p li yk  sp arcz , na k re skaz e 71  ekspere li zi  p  a , e czynniki kra e  sie  na zie i  szar  p en-c alnyc  k p  i yz a , i e li zi  p  a , e sp r  nic  sze   k e-s ie zale ne  kra e  p li yki sp arcze , iskalne  i re lacy ne , a ylk  a z i zane s  stricte z ryzykie  rynk y  i ank y  (p rszenie ak ci p r -ela kre y e  raz ryzyk  z i zane z pa ci  e  ank ),  yra nie rys e si  p s la  k nieczn ci p pra y kra yc  p li yk p y a cyc  na zia-aln  sek ra ank e , a y ryzyka la sek ra  i ca e  sp arki  ni y
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A yzyk  pra ne kre y  ip ecznyc  (nie a n  , rak yna r zenia za k rzys anie z kapi a , yr k   F, ryzyk  ycz ce kre y   par yc  na IB )
B ia ca si  in erenc a pa s a  sys e  ank y p n sz ca k sz y i ryzyk  zia ania sek ra ank e  (na ierna zale n  y ranyc  ank   pa s a, na ierne inans anie e  pa s a przez anki)rszenie ak ci p r ela kre y e  na sk ek zr s  s p pr cen yc , s a ienia al y, nies a ilne  sy ac i sp arcze  i p rszenia perspek y  zr srszenie s an  inans  p licznyc  p cz ne z ekspansy n  p li yk  sp arczyzyk  z i zane z pa ci  e  ankF sn ca niesp n  p li yki sp arcze  i re lacy ne , z i ksza ca a ers  ank  do podejmowania ryzykaG Brak przemy lanej i konsekwen nej poli yki makroos ro no ciowejNiesp jno  i nieprzewidywalno  re lacjiI yzyko zara enia ( ) wywo ane pro lemami d yc  ins y cji inansowyc  w A i ropie ac odniejr d o  ropejski Kon res Finansowy, 2023  
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Najwa niejszym za ro eniem dla z o e o w opinii eksper w KF jes  rwalenie in lacji wyra nie powy ej redniej w , k rej owarzyszy rzymywanie mocno jemnyc  realnyc  s p procen owyc   akim scenari sz  mieli y my do czynie-nia nie ylko z erozj  war o ci z o e o na sk ek in lacji, ale rzymywanie mocno jemnyc  s p procen owyc  prawdopodo nie przek ada o y si  w d szym o-ryzoncie na os a ienie z o e o  ozos aje mie  nadziej , e o serwowane od kilk  miesi cy wyra ne amowanie empa in lacji dzie kon yn owane i scenari sz en nie dzie realizowany  ypada e  mie  nadziej , e najkosz owniejsze, prezen o-wane w rakcie kampanii wy orczej pro ramy wyda kowe nie d  realizowane, za  po wy orac  przyjdzie okres konsolidacji inans w p licznyc
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r d o  ropejski Kon res Finansowy, 2023  
r im za ro eniem pod wz l dem wa i jes  ryzyko dalsze o kon lik  z , prze-k adaj ce o si  na ryzyko op nione o i l  o raniczone o nap yw  rodk w nijnyc  (w ym K )   akim scenari sz , mimo e olska wp aca sk adk  do nijne o d e , y a y poz awiona jakiej  cz ci nd szy z , k re mo y y dynamizowa  inwes ycje i wzros  ospodarczy w naszym kraja rz c na za ro enia dla z o e o pod k em najwi ksze o prawdopodo ie s wa realizacji, eksperci najcz ciej wskazywali na nisk  sk eczno  poli yki mone-arnej i jej niesp jno  z poli yk  iskaln , nisk  wiary odno  ank  cen ralne o i je o rosn ce poli ycznienie
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Na kolejnyc  miejscac  wskazano na ryzyko o ie nic wy orczyc  des a iliz j cyc  inanse p liczne, ekspansywn  poli yk  iskaln , przek adaj c  si  na wysokie de icy y, wzros  po rze  po yczkowyc  i wzros  zad enia p liczne o

 

r d rekomendacji do ycz cyc  poli yki ospodarczej na naj li sze la a, zapropo-nowanyc  w ej edycji ankie y, mo na wyr ni  pi  wnyc  r p ema ycznyc1  zros  przejrzys o ci inans w p licznyc  po czony ze zr wnowa on  poli-yk  iskaln  pa s wa2  zmacnianie wzros  ospodarcze o i zapewnienie wy szej przewidywalno ci i s a ilno ci re lacji sprzyjaj cyc  poprawie klima  dla inwes ycji prywa nyc3  Koordynacja poli yki iskalnej i mone arnej sprzyjaj ca procesom dezin lacyj-nym i poprawie wiary odno ci poli yki an yin lacyjnej4  re lowanie s os nk w i zaprzes anie spor w z  poprzez przywr cenie za-sad praworz dno ci, mo liwiaj cyc  r c omienie nap yw  rodk w z K5  ypracowanie poli yki imi racyjnej sprzyjaj cej zr wnowa onem  rozwojowi kraj
 

ksperci KF d o wa i po wi cili rekomendacjom do ycz cym poprawy przej-rzys o ci inans w p licznyc  oraz poprawy e ek ywno ci poli yki iskalnej  Naj-cz ciej pos lowano wi kszenie ransparen no ci inans w p licznyc opniowe o raniczanie de icy  sek ora inans w p licznyc rzywr cenie do dzia ania re  iskalnyc  i oparcie ic  na de inicjac  ros a- d  i wyda k w p licznyc rzywr cenie mec anizm w zapewniaj cyc  adekwa ne wp ywy d e om samorz d w, mo liwiaj ce im dos arczanie s  p licznyc  na w a ciwym poziomie mian  s r k ry wyda k w inans w p licznyc  poprzez red kcj  rans e-r w socjalnyc  przy podniesieni  nak ad w na cele prorozwojowe (ed kacja, zdrowie, in ras r k ra)zmacnianie wzros  ospodarcze o i zapewnienie wy szej przewidywalno ci i s a ilno ci re lacji sprzyjaj cyc  poprawie klima  do inwes ycji prywa nyc
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pecjali ci niezmiennie podkre laj  wa no  dzia a  nakierowanyc  na s ym lo-wanie wzros  ospodarcze o, co wyma a prac na wiel  polac   ej edycji ankie-y najcz ciej zwracano wa  na nas p j ce o szary i ksza s a ilno  re lacji dpoli ycznienie ospodarki i zmniejszenie o ci e  przedsi iorc w owr  do prywa yzacji ospodarki, z wy czeniem ylko ak yw w opera or w sys em  przesy owe o ( az, ener ia elek ryczna, paliwa p ynne) oraz in ra-s r k ry kom nikacyjnej ym lowanie inansowanej wnie przez sek or prywa ny prze dowy sys e-m  ener e yczne o olski

 
 

o ec niskiej sk eczno ci do yc czas prowadzonej poli yki mone arnej ankie o-wani specjali ci rekomend j ozpocz cie realizacji odpowiedzialnej poli yki pieni nej dpoli ycznienie i przywr cenie wiary odno ci ank  cen ralne o koordynowanie poli yki iskalnej i mone arnej w cel  walki z in lacj   w ym zaprzes anie enerowania nowyc  wyda k w ez pokrycia w doc odac  inan-s w p licznyc opraw  wiary odno ci poli yki an yin lacyjnej epsz  kom nikacj  ins y cji rz dowyc  z rynkami Mniejsze o ci enie ank w inansowaniem po rze  po yczkowyc
 

 

Ankie owani wskazali na po rze  mo liwie szy kie o przywr cenia praworz d-no ci, co spowodowa o y deeskalacj  kon lik  z or anami  i mo liwi o y szy -kie r c omienie nd szy w ramac  realizacji K  ekomend j  wi c Akcep acj  wyma anyc  przez  i polsk  Kons y cj  zmian do ycz cyc  praworz dno ci si ni cie kompromis  z  i szy kie r c omienie pro ram w mo liwiaj -cyc  rans er rodk w nijnyc  do ospodarki, w ym K
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ema em, k ry jeszcze nie mia  ak d ej licz y wskaza  jak inne, ale k ry dzie coraz wa niejszy, jes  kwes ia demo ra ii oraz konieczno ci wypracowania w a ci-wej dla nasze o kraj  poli yki imi racyjnej  pecjali ci rekomend j  szerok  dysk sj  nad ym ema em, prowadz c  do s or-m owania akiej poli yki, a nas pnie jej wdro enia


