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Prognozy iloSciowe nadestato 11 ekspertow, zas 29 ekspertow przedstawito swoje
opinie na temat:

« najwiekszych zagrozen dla koniunktury gospodarczej,
* najwiekszych zagrozen dla stabilnosci systemu finansowego,
¢ rekomendowanych dziatain w obszarze polityki gospodarcze;j.

1. Prognozy

Po historycznie gtebokim spadku aktywnos$ci odnotowanym w pierwszej potowie
2020 r. i odbiciu latem, gospodarka polska staneta w obliczu kolejnego spowol-
nienia pod koniec 2020 r., gdy druga fala pandemii wywotata wprowadzenie no-
wej rundy administracyjnych obostrzen majacych na celu powstrzymanie rozpo-
wszechniania sie zakazen. Nastepnie, po chwilowym uspokojeniu sytuacji, doszto
w Polsce do trzeciej fali pandemii, jednej z grozniej wygladajacych na $wiecie, takze
nie pozostajacej bez wptywu na sytuacje gospodarcza. Wejscie w 2021 r. odbyto
sie zatem w sytuacji wcigz mato optymistycznej, je$li chodzi o zdrowie publiczne
Polakdéw, i rodzacej wiele obaw dotyczacych sytuacji ekonomicznej wielu gospo-
darstw domowych i przedsiebiorstw. COVID-19 pozostanie problemem i ryzykiem,
pomimo juz relatywnie wysokiego odsetka szczepionej populacji i stopniowego
znoszenia obostrzen. W zwigzku z tym nie mozna nie zaktada¢, ze w razie potrze-
by zostang wprowadzone ponownie pewne $rodki ograniczajgce. Jednak wiele in-
nych czynnikéw bedzie rowniez miato istotne znaczenie dla $rednioterminowych
perspektyw i prognoz gospodarczych. Obejmuja one zakres, w jakim Polska moze
czerpac Korzysci z poprawy otoczenia zewnetrznego, luzng polityke pieniezna i bu-
dzetowg, poprawiajace sie nastroje gospodarstw domowych i firm, tempo spadku
stopy wymuszonych oszczedno$ci COVID-owych i sposéb ich wykorzystania, ale tez
pozostate po kryzysie dtugoterminowe blizny w gospodarce. Na to w perspektywie
najblizszych lat natozy sie wdrozenie Krajowego Planu Odbudowy (KPO) i zapo-
wiedzianych przez rzad dziatan w ramach Polskiego tadu (PL). Znamy juz wstepny
szacunek PKB w I kwartale br. oraz podstawowe dane makroekonomiczne publiko-
wane miesiecznie do kwietnia, a w przypadku czesci danych nawet do maja. Taki
jest punkt wyjscia przygotowywanych przez ekspertow EKF prognoz makroekono-
micznych.

Zgodnie z aktualnymi prognozami wspétpracujacych z EKF ekspertdw, po recesji
na poziomie -2,7% w roku ubiegtym, w roku 2021 naleZy oczekiwac silnego odbicia
gospodarczego i dynamiki PKB na poziomie 4,7%, a nastepnie jego przyspieszenia
do 5,1% w roku 2022 i lekkiego zmniejszenia tempa wzrostu do 4,4% w roku 2023.
Co wiecej, najnizsza przestana prognoza wzrostu PKB na rok biezacy jest wyzsza
od opublikowanej 8 czerwca br. rzadowej prognozy PKB?, ktéra wynosi 3,8% i wyz-
sza od przecietnej prognozy PKB na ten rok w poprzedniej edycji prognoz EKF z
grudnia 2020 1. (4,0%). Ta zmiana prognoz i wiekszy optymizm sg widoczne ws$réd
wszystkich o$§rodkéw prognostycznych i dotycza takze innych krajéw (w tym oto-

1 Zatozenia do projektu budzetu paistwa na 2022 r.
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czenia gospodarczego Polski). Wigza¢ je nalezy przede wszystkim z znaczacym
zmniejszeniem sie ryzyka kolejnych powaznych fal zakazen COVID-19 i jego muta-
cjami dzieki dostepnosci skutecznych szczepionek. Popyt krajowy ma rosna¢ szyb-
ciej niz PKB (odpowiednio: w latach 2021-2023 4,8%, 5,4% i 4,4%), co oznacza, ze
to on bedzie gtdwnym czynnikiem wzrostu, jednak jego struktura dopiero od przy-
sztego roku bedzie miata charakter rozwojowy - w 2021 r. inwestycje (po spad-
ku o0 8,4% w ubieglym roku) maja wzrosnac o jedynie 4,0% (co prawdopodobnie
oznacza, ze stopa inwestycji w gospodarce pozostanie bardzo niska). W przyszltym
roku inwestycje maja zacza¢ sie odbudowywac i wedtug ekspertéw EKF wzrosna
0 8,2% zaréwno w 2022 r. jak i w 2023 . Mozna przyja¢, Ze prognozy inwestycji
w kolejnych latach uwzgledniaja naptyw srodkéw unijnych w ramach Instrumentu
na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci, ktory jest gtéwnym elementem Next
Generation EU. Wzrost spozycia indywidualnego w biezacym roku wyniesie 5,0%,
a w nastepnych latach 5,4% (w 2022 r.) i 4,4% (w 2023 r.). Silny wzrost popytu
krajowego bedzie powodowat stopniowe zmniejszanie sie nadwyzki na rachunku
biezacym bilansu platniczego: po jej rekordowym poziomie 3,6% PKB w 2020 .
osiggnie ona poziom 1,3% PKBw 2023 r.

Wzrosty oczekiwania inflacyjne ekspertow EKE. Prognozowana inflacja wedtug nich
bedzie wyzsza niz to miato miejsce we wczeéniejszych prognozach w kazdym z lat
objetych badaniem. Przecietng inflacje szacuje sie na poziomie 4,0% w tym roku,
a w latach nastepnych 3,5% w 2022 r. i 3,2% w 2023 1. Jest to znaczaco wyzszy
poziom niz w prognozach rzadu: 3,1% w 2021 r. i 2,8% w roku przysztym. Nalezy
zwroci¢ uwage na fakt, ze inflacja w catym okresie prognozy nie zbliza sie do celu
inflacyjnego NBP (2,5%). Kurs ztotego w relacji do euro ma pozostac stabilny przez
caty okres prognozy, na poziomie 4,4-4,5 PLN/EUR, a stopy procentowe nieznacz-
nie, pomimo podwyzszonej inflacji, wzrosnag¢ (w efekcie realne stopy procentowe
pozostang silnie ujemne). Rentowno$ci obligacji 5-letnich majq wzrosna¢ z okoto
0,4% $redniow 2020 . do 2,1% w 2023 1. (1,3% w 2021 1.i1,7% w 2022 1.).

Jezeli chodzi o rynek pracy, nalezy stwierdzi¢, Ze sytuacja w Polsce, jesli chodzi
o bezrobocie, jest korzystna i stabilna (nie ma zbyt wiele miejsca na obnizanie sie
stopy bezrobocia), a jezeli chodzi o zatrudnienie, jego wzrost bedzie ograniczany
dostepna podaza wykwalifikowanych pracownikéw. Bezrobocie, po niewielkim
wzro$cie w 2020 r. do 3,1%, utrzyma sie na tym poziomie w roku biezacym, by
obnizy¢ sie do 2,9% w latach 2022 i 2023. Skutkiem takiej sytuacji na rynku pracy
bedzie widoczna w prognozach presja na wzrost wynagrodzen. W roku biezacym
wynagrodzenia maja wzrosnac o 7,5%, podobnie w 2022 r. (7,1%) i niewiele mniej
w 2023 r. (6,6%). Dla poréwnania, prognoza rzadowa wskazuje na 6,2% wzrost
wynagrodzen w 2021 r.16,4% w 2022 .

Deficyt sektora finanséw publicznych w ubieglym roku ostatecznie uksztattowat sie
na poziomie -7,0% PKB, co miedzy innymi spowodowato wzrost dtugu publiczne-
go do 57,5% PKB2. Obie wielko$ci sg nizsze niz prognozowane przez ekonomistow

2 Wedtug metodologii unijnej (ESA 2010).
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EKF w grudniu 2020 r. Jednak ten wynik, lepszy niz prognozowany, nie wptynat
zZnaczaco na obnizenie $ciezki prognoz deficytu i dtugu w kolejnych latach. Deficyt
w 2021 r. ma pozosta¢ wysoki (5,1% PKB), a dtug wzrosna¢ (do 58,4% PKB). W ko-
lejnych latach powinna mie¢ miejsce stopniowa konsolidacja, obnizajaca deficyt do
3,7% PKBw 2022 . i 3,4% PKB w 2023 r,, za mata jednak by obnizy¢ znaczaco dtug
publiczny, ktéry pozostanie powyzej 57% PKB co najmniej do 2023 .

Rysunek 1. Prognozy wybranych wskaznikéw makroekonomicznych w latach 2020-2023
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Rysunek 1 - cd.
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Tabela 1. Prognozy wybranych wskaznikéw makroekonomicznych w latach 2020-2023

Wyniki ankiet Liczba
eksper-
Wskaznik Miara 2020 2021P | 2022P | 2023P tow
$rednia 4,7 51 4,4
PKB_ . 2,7 [11]
(r/r; %) odchylenie 0,3 0,2 0,6
; $rednia 4,8 54 4,4
Pop}.l'g krajowy 39 [9]
(r/r; %) odchylenie 0,7 0,7 0,6
Spozycie indywidualne $rednia 5,0 5,2 4,0
Y -3,0 [10]
(r/r;%) odchylenie 08 1,0 06
Naktady brutto nasrodki érednia 4,0 8,2 8,2
trwate -8,4 [11]
(r/1; %) odchylenie 29 1,9 1,6
Stopa bezrobocia $rednia 31 31 2,9 2,9 [10]
(BAEL; stan nakoniec roku; %) | ,q chylenie ’ 0.2 03 0.4
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Tabela 1 - cd.
Wyniki ankiet Liczba
eksper-
Wskaznik Miara 2020 2021P | 2022P | 2023P tow
Wynagrodzenia w gospodarce | ¢rednia 7,5 71 6,6
narodowej** 5,0 [10]
(r/1; %) odchylenie 0,9 0,9 1,6
Pracujacy w gospodarce érednia 0,3 0,7 0,4
narodowej**(stan w konicu -0,7 [8]
okresu; r/1; %) odchylenie 0,6 09 0,9
; $rednia 4,0 3,5 3,2
Inﬂa-c!a _ y 34 [11]
(CPI; $rednioroczna; %) odchylenie 03 05 05
$rednia 4,49 4,43 4,39
EUR/PLN 4,44 [11]
(Srednioroczny) odchylenie 0,05 0,07 0,07
Srednia 0,25 0,74 1,28
WIBkOR-3M - 021 [10]
(na koniec roku; %) odchylenie 009 | 039 | 040
Rentownoéé obligacji 5L $rednia 0,42 1,26 1,74 2,06 [9]
($rednioroczna; %) odchylenie| 035 | 053 | 071
Wynik sektora finanséw érednia 5,1 -3,7 -3,4
publicznych wg metodyki UE -7,0 [9]
(% PKB) odchylenie 09 1,4 1,6
Dtug sektora finanséw érednia 58,4 57,6 57,8
publicznych wg metodyki UE 57,5 [8]
(% PKB) odchylenie 1,4 1,8 2,3
Saldo na rachunku biezacym érednia 2,5 1,8 1,3
bilansu ptatniczego 3,6 [10]
(% PKB) odchylenie 0,7 1,1 1,2

Zrédto: opracowanie wlasne.

2. Najwazniejsze zagrozenia dla rozwoju gospodarczego Polski

Podobnie jak w poprzednich edycjach ,Makroekonomicznych wyzwan i prognoz dla
Polski” stworzyliSmy mape zagrozen wewnetrznych i zewnetrznych. Niezaleznie od
iloSciowych prognoz makroekonomicznych eksperci wspétpracujacy z EKF zidenty-
fikowali najwieksze potencjalne zagrozenia dla rozwoju gospodarczego. Syntetyczna
waga (znaczenie) poszczegdlnych zagrozen powstata jako suma punktéw przyzna-
nych przez ekspertdw poszczegdlnym zagrozeniom, przy czym kazdy z ekspertow
miat do dyspozycji tacznie 100 punktéw. Ponadto, kazdy ekspert oceniat subiektywne
prawdopodobienistwo realizacji poszczeg6lnych zagrozen, a syntetyczna ocena praw-
dopodobienstwa wystapienia zagrozenia stanowi $rednig arytmetyczng z subiektyw-
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nych prawdopodobienstw. Prezentujemy takze ocene zgodnos$ci wskazan ekspertow
jako odsetek (procent) ogdlnej liczby ekspertéw, ktérzy wskazali na konkretne zagro-
zenie. Graficznie wyniki opinii ekspertéw przedstawiamy na rysunku 2, na ktérym
wielkos$¢ babelkéw ilustrujacych poszczegdlne zagrozenia jest suma iloczynéw wagi
i prawdopodobienstwa wystapienia danego czynnika. MoZna je traktowac jako ryzy-
ko czy prawdopodobienistwo wystapienia zagrozenia.

W obecnej edycji badania dotyczacego makroekonomicznych wyzwan i prognoz dla
Polski trzy zagrozenia zyskaty zdecydowang przewage, jezeli chodzi o wskazywang
przecietnie przez ekspertéw wage zagrozenia i prawdopodobienistwo jego wysta-
pienia, dwa to zagrozenia wewnetrzne i jedno zewnetrzne.

Wskazywane z duza waga i wcigz duzym prawdopodobienistwem wystgpienia za-
grozenie zewnetrzne dotyczy nawrotéw zakazen, mutacji wirusa i lockdown-é6w.
Okazuje sie, Ze to zagrozenie wciaz jest, zdaniem ekspertéw EKEF, istotne, a praw-
dopodobienstwo jego wystapienia niewiele niZsze niz pét roku temu, w edycji
grudniowej badania (VI edycja). Okazuje sie, Ze dostepnos$¢ szczepionki niewiele
zmienita w postrzeganiu tego zagrozenia jako istotne, co oznacza, ze kolejne fale
epidemii nie sg postrzegane jako mato prawdopodobne.

Jednak w odréznieniu od dwdch edycji (i jednej aktualizacji) naszego badania z 2020 1.,
w ktérych zagrozenia zewnetrzne wskazywane byty jako wazniejsze, obecnie ekspono-
wane s3 zagrozenia o charakterze wewnetrznym. Najwiekszym zagrozeniem wskazy-
wanym przez ekspertow jest spodziewany wzrost obcigzen podatkowych i parapodat-
kowych. Zdecydowanie oczekuje sie, ze w najblizszych latach za pomoc udzielong przez
panstwo w ubieglym roku, trzeba bedzie zaptaci¢ rachunek. W efekcie wzros$nie fiska-
lizm, polityka panstwa polegajaca na dgzeniu do osiggniecia jak najwiekszych wplywow
do budzetu poprzez naktadanie kolejnych obcigzen podatkowych na podatnikow. Jak
wiadomo, oprdcz podatkdéw okreslonych w uchwalonych ustawach, w makroekonomii
czesto mowi sie o specyficznym podatku, ukrytym, jakim jest inflacja. ,Ukrytym”, ponie-
waz nie wprowadza go ustawg parlament, a jego dziatanie jest stabo rozumiane przez
spoteczenstwo, dlatego Ze inflacja uderza w realne, a nie nominalne salda gotéwkowe.
»Podatku”, poniewaz beneficjentem inflacji jest sektor finanséw publicznych (panstwo).
I wiasnie to zagrozenie, wysoka i utrwalajaca sie inflacja wskazywana byta jak trze-
cie najwazniejsze zagrozenie w perspektywie sSrednioterminowej. Ewidentnie nie jest
przekonujaca dla ekspertéw narracja wtadz monetarnych o tymczasowej, chwilowo
wyzszej obserwowanej obecnie inflacji, a jej zblizenie sie do 5% powinno by¢ traktowa-
ne jako istotne zagrozenie dla rozwoju gospodarczego. Jak wiadomo, ten podatek, in-
flacyjny, poprzez efekty redystrybucyjne uderza w najbiedniejsza cze$¢ spoteczenistwa,
podwyzsza oczekiwania inflacyjne przedsiebiorstw, co z kolei podwyzsza koszty walki
z inflacjg przy prébie jej obnizenia.

Wsrod innych zagrozen, juz mniej istotnych, ale czesto wskazywanych przez na-
szych ekspertéw, nalezy wymieni¢ wcigz wskazywany problem praworzadno-
$ci i ewentualne jego konsekwencje dla dostepu do funduszy unijnych oraz zbyt
wolng odbudowe inwestycji, a takze ryzyko jakiego$ rodzaju powtarzajacych sie
lockdown-6w w gospodarce.
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Rysunek 2. Najwazniejsze zagroZenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce
w perspektywie 2023 roku
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Zrédto: opracowanie wlasne.
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3. Najwazniejsze zagrozenia dla stabilnosci
polskiego systemu finansowego w perspektywie roku 2023
w opinii ekspertow Europejskiego Kongresu Finansowego

Opinie ekspertow dotyczace zagrozen dla stabilnosci systemu finansowego nie-
co sie zmienity w poréwnaniu do grudnia 2020 roku. Nadal jednak zdecydowana
wiekszo$¢ ekspertow (25 sposrdd 29) uwaza, ze istotnym zagrozeniem dla polskie-
go systemu finansowego w najblizszych dwoch latach bedzie pogorszenie jakosci
portfela kredytowego, jednak dwa czynniki wydaja sie obecnie wazniejsze. S3 to:

Pierwszy - polityka NBP, szczeg6lnie zbyt dlugo utrzymywane bardzo niskie stopy
procentowe. Jej nastepstwem sg w szczego6lnosci: narastajgce zagrozenie upadtosci
w sektorze spétdzielczych instytucji kredytowych oraz materializujace sie ryzyko
wysokiej inflacji. W dtuzszej perspektywie groZnym nastepstwem takiej polityki
moga by¢ skutki nadmiernego udziatu obligacji skarbowych w aktywach bankéw,
a takze procesy koncentracji i nacjonalizacji sektora bankowego. Eksperci podtrzy-
muj3a opinie, Ze nazbyt radykalna obnizka stép procentowych wywota skutki od-
wrotne od zamierzonych.

Drugi - nierozwigzany problem kredytéw hipotecznych powigzanych z walutami
obcymi i zwigzane z tym ryzyko prawne wynikajace z rosnacej ilosci uniewaz-
nianych przez sady umoéw kredytowych. Niektérzy eksperci zwracaja uwage, ze
w dtuzszym okresie podobne zagrozenia mogg wynikna¢ z oferowania kredytéw hi-
potecznych opartych na zmiennych stopach procentowych, a takze z zamiany stép
referencyjnych w umowach kredytowych.

Eksperci podtrzymuja opinie, Ze wysokie obcigzenie fiskalne sektora bankowego
zmniejsza efektywno$¢ transmisji programéw rzadowych przez sektor bankowy do
gospodarki realnej oraz, Zze wyjatkowo irracjonalnym rozwigzaniem jest obcigzanie
podatkiem bankowym nowo udzielanych kredytéw w okresie wychodzenia z kry-
zysu bankowego. Warto zauwazy¢, ze wolumen zadtuzenia z tytutu kredytéow dla
przedsiebiorstw spadt w roku 2020 o prawie 5% gtéwnie z powodu braku popytu
na kredyt. Dodatkowe ograniczenie podazy kredytu dla przedsiebiorcéw w obec-
nych warunkach jest niezrozumiate.

Negatywnie z punktu widzenia stabilnosci i efektywno$ci systemu finansowego
oceniany jest réwniez nadmierny udziat panstwa w sektorze bankowym. Wymie-
nione wyzej zagrozenia powoduja, Ze stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE)
i warto$¢ rynkowa bankéw od kilku lat spadajg, a obciazenia podatkowe rosna. Spa-
dek atrakcyjnosci inwestycyjnej bankéw oznacza, ze w sytuacji kryzysowej i potrze-
by ich dokapitalizowania jedynym Zrédiem kapitatu beda podatnicy.
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Rysunek 3. Najwazniejsze zagrozZenia dla stabilnosci polskiego systemu finansowego
w perspektywie 2023 roku
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Zrédto: opracowanie wlasne.
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4. Rekomendacje makroekonomistow

Europejskiego Kongresu Finansowego

4.1. Cztery najwazniejsze rekomendowane obszary dziatan

w polityce gospodarczej Polski do 2023 roku

4.1.1. Przywrocenie ,normalnosci” w gospodarce

Zdaniem ekspertéw EKF konieczne jest jak najszybsze, ale bezpieczne, peine od-
mrozenie gospodarki i jej odbudowa po COVID-19. Zaleca sie:

przywrocenie warunkéw wzglednej stabilno$ci prowadzenia dziatalnosci go-
spodarczej,

sprawne, stopniowe wygaszanie wsparcia dla firm w ramach tarcz antykryzy-
sowych i finansowych potaczone z kontynuacja wsparcia dla branz, ktére nadal
doswiadczajg negatywnych konsekwencji aktualnie obowigzujacych restrykcji,
sprawne i skuteczne wprowadzenie w zycie planu szczepienia populacji, wspar-
te kampania zwiekszajaca sktonnos¢ Polakéw do zaszczepienia tak, aby jak naj-
szybciej udato sie osiggnac stan zbiorowej odpornosci i unikna¢ kolejnych na-
wrotéw pandemii,

lepsze powigzanie polityki tagodzenia obostrzen pandemicznych z sytuacja
pandemiczna (liczba zakazen, liczba zaszczepionych etc.),

zapewnienie koniecznych $rodkéw finansowych na zwigkszenie wydolnoSci
systemu sanitarnego i systemu ochrony zdrowia, rozwigzanie napie¢ w syste-
mie ochrony zdrowia, wyciaggniecie wnioskdw z drugiej i trzeciej fal pandemii
COVID-19 w Polsce, przygotowanie go na ewentualne przyszte epidemie i pan-
demie (kolejne fale zakazen),

podniesienie jako$ci ustug publicznych, zwlaszcza ochrony zdrowia i szkolnic-
twa oraz nauki (zwigkszenie potencjatu naukowego polskich uczelni) - jest to
konieczne nie tylko dla podniesienia odpornosci polskiego spoteczenstwa na
zagrozenia przysztymi wydarzeniami, jak obecna pandemia, ale takze dla za-
pewnienia konkurencyjnos$ci miedzynarodowej polskiej gospodarki,
rozwigzanie problematyki kredytéw walutowych.

4.1.2. Wzmocnienie inwestycji w gospodarce i transformacji energetycznej

Wiele rekomendowanych przez ekonomistéw EKF dotyczyto inwestycji i strategii od-
budowy gospodarki. Inwestycje okazujg sie wazne z co najmniej trzech powodoéw: s3
dobra odpowiedzig na kryzys o charakterze popytowym, sg wazne z punktu widzenia
utrzymania lub zwiekszania potencjatu gospodarczego polskiej gospodarki, sg bardzo
dobrym sposobem wykorzystania $rodkéw z UE. W szczeg6lnosci rekomenduje sie:

przyspieszenie transformacji w strone gospodarki niskoemisyjnej i zmniejsze-
nia kosztu energii w gospodarce, ktorej wzrost moze doprowadzi¢ do pogorsze-
nia konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw,
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» poprawe Krajowego Planu Odbudowy, aby stat sie w wiekszym stopniu strate-
gia wspierania przedsiebiorczos$ci, odbudowy inwestycji i transformacji energe-
tycznej,

» efektywne, prorozwojowe wykorzystanie Srodkéw unijnych zaréwno dostep-
nych w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci,
Wieloletnich ram finansowych na lata 2021-2027, jak i innych dostgpnych in-
strumentéw unijnych,

- przygotowanie polskiej gospodarki do wyzwan zwigzanych z dazeniem do
neutralnosci klimatycznej w horyzoncie 2050 roku, co oznacza:

- stopniowa dekarbonizacje sektora energetycznego poprzez budowe elek-
trowni jadrowej, rozwoju OZE oraz sieci przesytowej;

- wsparcie rozwoju zeroemisyjnych technologii w sektorze chemicznym,
w tym cementowym i nawozowym oraz hutniczym;

- wsparcie rozwoju gospodarki obiegu zamknietego i zarazem przeniesienie
ciezaru kosztéw z tym zwigzanych z konsumentéw na producentéw (np. po-
przez standaryzacje i opodatkowanie opakowan);

- podniesienie efektywno$ci energetycznej budynkéw (zaréwno nowych, jak
i dotychczasowej tkanki mieszkaniowej) oraz infrastruktury publicznej;

- wsparcie dla rozwoju elektromobilnosci (budowa stacji tadowania, infra-
struktury przesytowej, inwestycje w transport kolejowy);

e stworzenie warunkéw do akumulacji oszczedno$ci krajowych umozliwiajacych
stabilne i tanie finansowanie inwestycji,

e zaktywizowanie inwestycji prywatnych poprzez zmniejszenie obcigzen fiskal-
nych (a przynajmniej ich nie podnoszenie) i odbudowe zaufania wséréd przed-
siebiorcow.

4.1.3. Odpowiedni policy-mix (polityka pieniezna i budzetowa)

W zakresie biezacej polityki gospodarczej jako najwazniejszy problem wskazano
utrzymujaca sie wysoka inflacje i ryzyko utrzymania sie wysokiej inflacji w diuz-
szym oKkresie. Utrzymywanie polityKi taniego pienigdza w potaczeniu z niekonwen-
cjonalna polityka pieniezng (skup rzadowych obligacji) i luzng polityka fiskalng oraz
ograniczeniami na rynku pracy grozi rozkreceniem sie inflacyjnej spirali ptacowo
-cenowej. Ten problem wydaje sie by¢ bagatelizowany przez decydentéw polityki
gospodarczej, mimo ze inflacja poprzez swoje efekty redystrybucyjne najbardziej
szkodzi mniej zamoznym gospodarstwom domowym. Ekonomisci rekomenduja:

» okre$lenie strategii normalizacji polityki fiskalnej i monetarnej i jasne komuni-
kowanie celéw obu polityk oraz warunkéw, ktére musza zosta¢ spetnione, aby
proces normalizacji postepowat,

» zmiana podej$cia do polityki pienieznej - wyraZzna sygnalizacja ze strony banku
centralnego, Ze stoi na strazy stabilno$ci cen, nie bedzie sp6Zniony z normaliza-
cja polityki i nie dopuséci do trwatego przekraczania celu inflacyjnego,

» podjecie dziatart majgcych na celu ograniczenie wzrostu oczekiwan inflacyjnych
wsréd konsumentéw i przedsiebiorcéw,
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e konieczno$¢ przedstawienia wiarygodnego planu powrotu finanséw publicz-
nych do réwnowagi, a wiec obnizenia deficytu sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych do takiego poziomu, aby dtug publiczny ustabilizowat sie,
a nastepnie zaczat stopniowo oddalac sie od 60% PKB, aby zapewni¢ przestrzen
do ewentualnego luzowania polityki fiskalnej, w przypadku kolejnego kryzysu
gospodarczego,

e przywro6cenie dodatnich realnych stép procentowych.

4.1.4. Potrzeba przygotowania dtugookresowej strategii rozwoju kraju

Polityka gospodarcza panstwa nie moze by¢ krétkowzroczna, musi uwzglednia¢
wyzwania dtugookresowe, wychodzace poza horyzont jednej kadencji, a nawet
poza jedng dekade, miedzy innymi z uwagi na trwajacy i pogtebiajacy sie kryzys
demograficzny w Polsce. Kryzys demograficzny to jedno z najbardziej istotnych wy-
Zwan naszego rozwoju gospodarczego. Starzenie sie spoteczenstwa, rosngce obcig-
zenie demograficzne pracujacych czy niska aktywno$¢ zawodowa bedg przez kilka
nastepnych dekad hamowaly rozwéj gospodarczy, jezeli nie zostang odpowiednio
zaadresowane w polityce gospodarczej. Oprécz przygotowania transformacji ener-
getycznej i sprzyjania zwiekszeniu inwestycji ekonomisci postuluja:

e systemowe zmniejszenie niepewno$ci zmiany regulacji prawnych (czestych
i nieprzewidywalnych, wptywajacych negatywnie m.in. na decyzje inwestycyjne
w sektorze prywatnym),

e uproszczenie systemu danin publicznych (podatki, sktadki), zwlaszcza w zakre-
sie planowanych zmian w podatku dochodowym,

o efektywne wydtuzenie wieku emerytalnego, zréwnanie formalnego wieku eme-
rytalnego kobiet i mezczyzn,

» zaprojektowang i przedyskutowana reforme rynku pracy, majaca na celu akty-
wizacje biernych zawodowo (zmniejszenie tzw. luki zatrudnienia), zwiekszenie
elastycznosci zatrudnienia, zmiany w obcigZzeniach ptac, wprowadzenie antycy-
klicznie ksztattowanego wzrostu minimalnego wynagrodzenia,

» inne dziatania uwalniajace zasoby pracy z sektoréw nieefektywnych (np. rolnic-
two/gérnictwo) do bardziej efektywnych,

« efektywna polityke migracyjna, opracowanie polityki zatrzymywania pracowni-
kéw zagranicznych w Polsce,

o skuteczng cyfryzacje panstwa (zwiekszenie zakresu dzialania e-panstwa)
i zwiekszenie efektywnoSci i profesjonalizacja (odpolitycznienie) dziatania ad-
ministracji panstwowe;.



