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Makroekonomiczne wyzwania i prognozy dla Polski w opinii ekspertow
Europejskiego Kongresu Finansowego — aktualizacja V edycji badania

Wstep

Nasze prognozy i przewidywania stanowig konsensus opinii wybitnych polskich makroekonomistow:
gtownie obecnych i bytych ekonomistow bankowych, ale rowniez pracownikow akademickich i specjali-
stow z instytucji regulacyjnych, firm ubezpieczeniowych i konsultingowych. W obecnej sytuacji kryzyso-
wej, wywotanej pandemig oraz dziataniami majacymi na celu ochrone zdrowia i zycia ludnosci, przewidy-
wania opierajg sie bardziej na wiedzy i intuicji niz sformalizowanych modelach statystyczno-
ekonometrycznych.

Przedstawione dalej prognozy i opinie stanowig konsensus ilosciowo-jakosciowy z nadestanych 43 odpo-
wiedzi na nasze pytania, ktére naptynety do dnia 15 pazdziernika 2020. Prognozy ilosciowe nadestato
13 ekspertow, zas 41 ekspertdw przedstawito swoje opinie nt.:

« najwiekszych zagrozen dla koniunktury gospodarczej,

o najwiekszych zagrozen dla stabilnosci systemu finansowego,

« rekomendowanych dziatan w obszarze polityki gospodarcze;j.

Prognozy

Zgodnie z aktualnymi prognozami wspotpracujacych z EKF ekspertow w roku 2020 nalezy oczekiwac re-
cesji gospodarczej i ujemnej dynamiki PKB na poziomie ok. -3,1 proc., a nastepnie tempa wzrostu ok. 3,9
proc. w roku 2021 i 3,5 proc. w roku 2022. Najwieksze rozbieznosci opinii dotycza sytuacji w roku 2020
i wynika to z wciaz bardzo duzej niepewnosci dotyczacej tego, co przyniesie koniec roku, jezeli chodzi
o zakazenia COVID-19 i ewentualne obostrzenia administracyjne wprowadzone na terenie catego kraju
lub lokalnie. Mimo to, aktualne prognozy wzrostu gospodarczego wskazuja na mniejsza recesje niz prze-
widywana w czerwcu (V edycja Makroekonomicznych wyzwan i prognoz EKF). Obecna prognoza eksper-
tow EKF jest takze bardziej optymistyczna niz opublikowana 13 pazdziernika br. prognoza MFW dla Polski
(-3,6 proc.) oraz prognoza rzagdowa bedgca podstawg sporzadzenia nowelizacji ustawy budzetowej na bie-
zacy rok (-4,6 proc.). Pomimo recesji gospodarczej w roku 2020 Polska pozostanie liderem wzrostu go-
spodarczego wsrod najwiekszych gospodarek Unii Europejskiej. Skumulowany wzrost gospodarczy w la-
tach 2020-21 w przypadku bogatszych krajéw UE bedzie wedtug dostepnych prognoz ujemny, podczas
gdy w przypadku Polski realne PKB osiagnie w koncu tego okresu poziom sprzed pandemii.

Podobne s3 natomiast nasze przewidywania dotyczace inflacji: rzad zaktada, ze w roku 2020 inflacja (CPI)
wyniesie 3,3 proc., podobnie jak MFW, natomiast konsensus ekspertow EKF szacuje inflacje na poziomie
3,4 proc. W nastepnych latach inflacja wedtug tego konsensusu ma sie nieco obnizy¢, do 2,3 proc. w 2021
i 2,6 proc.w 2022r.

Przewidujemy umiarkowany wzrost bezrobocia, biorgc pod uwage gtebokosc zatamania gospodarczego.
W opinii ekspertow stopa bezrobocia wzrosnie do poziomu 4,4 proc. na koniec 2020 r. i utrzyma sie na
podobnym poziomie w 2021 r., 4,5 proc. (wg metodyki BAEL). Jest to znaczaco nizej niz prognozowano
w czerwcu (6,7 proc w 2020 r.), cho¢ obecnie nie widac, by analitycy spodziewali sie spadku bezrobocia
w roku przysztym, tak jak to miato miejsce w czerwcu. Rzad w uzasadnieniu do projektu ustawy budzeto-
wej na rok 2021 nie pokazuje stopy bezrobocia wg metodyki BAEL, stopa bezrobocia rejestrowanego zas
jest zaktadana na poziomie 8 proc. na koniec 2020 r. i 7,5 proc. na koniec 2021 r.

Wybuch COVID-19 i jego bezprecedensowe w swojej skali konsekwencje gospodarcze i finansowe musza
powodowac bardzo duzy wzrost deficytu finansédw publicznych i dtugu publicznego. Eksperci EKF szacuja
przecietnie deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych w relacji do PKB na poziomie 10,8 proc.
(w czerwcu byto to przecietnie 9,3 proc. PKB) w 2020 r. (podobnie jak MFW (10,4 proc PKB) i o 1,2 pkt.
proc. mniej niz rzad) i jego zmniejszenie do 5,8 proc. PKB w roku przysztym, podobnie jak rzad (6 proc.
PKB).

Jezeli chodzi o zadtuzenie panstwa, ekonomisci, ktorzy przestali swoje prognozy ilosciowe, prognozuja
dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych na poziomie 60,8 proc. PKB w 2020 r. i jego dalszy
wzrost do 62,3 proc. PKB w roku przysztym. Takze w tym wypadku rzad jest bardziej pesymistyczny szacu-
jac, ze dtug wg metodyki unijnej wyniesie 61,9 proc. PKB w roku biezagcym i az 64,1 proc. w roku 2021.
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Najwazniejsze zagrozenia dla rozwoju gospodarczego Polski

Niezaleznie od ilosciowych prognoz makroekonomicznych przedstawiamy syntetyczng opinie ekspertéw
EKF dotyczaca najwiekszych zagrozen dla rozwoju gospodarczego. Podobnie jak w latach ubiegtych stwo-
rzyliSmy mape zagrozen wewnetrznych i zewnetrznych. Syntetyczna waga (znaczenie) poszczeg6lnych
zagrozen powstata jako suma punktdw przyznanych przez ekspertdw poszczegdlnym zagrozeniom, przy
czym kazdy z ekspertow miat do dyspozycji tacznie 100 punktow. Ponadto, kazdy ekspert oceniat subiek-
tywne prawdopodobienstwo realizacji poszczegdlnych zagrozen a syntetyczna ocena prawdopodobien-
stwa wystapienia zagrozenia powstata jako ich $rednia arytmetyczna. Prezentujemy takze ocene zgodno-
$ci wskazan ekspertow jako odsetek (procent) ogolnej liczby ekspertdw, ktorzy wskazali na konkretne za-
grozenie. Graficznie wyniki opinii ekspertow przedstawiamy na rysunku na stronie 7 - ,Najwazniejsze za-
grozenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce w perspektywie 2022 roku”, na ktérym wielko$¢ kot ilu-
strujacych poszczegdlne zagrozenia jest suma iloczynéw wagi i prawdopodobienstwa wystgpienia danego
czynnika.

W opinii ekspertéw wiekszy wptyw na sytuacje gospodarcza w Polsce w najblizszych latach beda miaty
czynniki zewnetrzne. Podobnie jak w czerwcu, w opinii ekspertow EKF, wsréd zagrozen zewnetrznych,
najwiekszy wptyw na rozwdj gospodarczy Polski beda miaty gteboka recesja w UE (wzrost bezrobocia,
spadek produkcji, spadek wolumenu wymiany miedzynarodowej) i dtugi powrét do poziomu PKB z 2019
roku. Tak gtebokiego zatamania gospodarczego, z jakim mamy do czynienia od dwoch kwartatow, nikt sie
przed COVID-19 nie spodziewat. Po powszechnym zatamaniu dziatalnosci w drugim kwartale nastgpito
znaczace, ale niepetne, ozywienie gospodarki. Taki schemat wydarzen byt widoczny na catym swiecie.
W drugim kwartale $wiatowy handel zanotowat dwucyfrowy spadek, ale wraz z globalng aktywnoscia
w ostatnim czasie ozywat roéwniez handel. Wyeksponowane przez makroekonomistéw zagrozenia potwier-
dzaja role popytu zewnetrznego jako kluczowej determinanty wzrostu polskiej gospodarki, wynikajacej
z silnego zintegrowania naszej gospodarki z gospodarka europejska. W konsekwencji mniej zglobalizowa-
na i mniej liberalna gospodarka rynkowa jest widziana jako powazne zagrozenie dla rozwoju w Polsce. Po
wiosennych doswiadczeniach z zamrazaniem i stopniowym odmrazaniem gospodarki i ich konsekwen-
cjach, nie zaskakuje kolejne, wskazane przez ekspertéw wspotpracujacych z EKF, powazne zagrozenie
,zewnetrzne” dla koniunktury gospodarczej w Polsce w najblizszych dwdch latach, jakim jest materializu-
jace sie wtasnie ryzyko nawrotu zakazen i ,lockdown-6w”. Chociaz pandemia byta powszechnym szokiem,
dotyczacym wszystkich krajow UE, réznice w sile jej wptywu na dziatalno$¢ gospodarcza w poszczegol-
nych krajach UE mozna przypisac¢ réznicom w ewolucji wirusa w czasie, podjetym srodkom powstrzymuja-
cym, reakcjom polityki fiskalnej wdrozonym w kazdym kraju, a takze strukturze kazdej gospodarki. Istot-
nym utrudnieniem w fazie odbudowy gospodarki europejskiej bedzie takze asymetryczne ozywienie go-
spodarcze u gtdéwnych partneréw gospodarczych Polski. Wraz z rozprzestrzenianiem sie i przyspieszaniem
pandemii miejscami, wiele krajéw przywraca cze$ciowe obostrzenia. Podczas gdy szybkie ozywienie
w Chinach zaskoczyto pozytywnie, globalny powro6t gospodarki do poziomdw sprzed pandemii pozostaje
podatny na niepowodzenia.

Z kolei jako gtdéwne wewnetrzne zagrozenie dla rozwoju gospodarczego kraju zostaty wymienione przez
ekspertow EKF bankructwa przedsiebiorstw i wzrost bezrobocia, a takze spadek inwestycji w reakcji na
gwattowne ograniczenia popytowe. Brak popytu stat sie w coraz wiekszym stopniu przeszkoda dla wzro-
stu inwestycji. Dodatkowo, znaczaca niepewnos$¢ dotyczaca perspektyw ekonomicznych pozostanie prze-
szkoda w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych na dtugi czas w przysztosci. Z drugiej strony, firmy stang
w obliczu ,nowej normalnosci” zwigzanej z Europejskim Zielonym tadem, ktéra po pandemii wymagac
bedzie ogromnych inwestycji w cyfryzacje, innowacje i dziatania proklimatyczne. Zdecydowana wiekszos¢
ekspertow (88 proc.) obawia sie kryzysu finanséw publicznych. Juz w ubiegtych latach eksperci wskazywali
nadmierne obcigzenia budzetu panstwa transferami socjalnymi jako podstawowe wewnetrzne zagrozenie
dla harmonijnego rozwoju gospodarczego. Obecnie zagrozenie to oceniane jest jako bardzo duze. W sytu-
acjach nadzwyczajnych, w czasie gtebokiego kryzysu gospodarczego finanse publiczne wraz z automatycz-
nymi stabilizatorami koniunktury sg istotnym elementem antycyklicznej polityki gospodarczej. Wykorzy-
stanie instrumentow polityki budzetowej nie moze jednak narusza¢ bezpieczenstwa finanséw panstwa.
Dodatkowym problemem wskazywanym przez wspotpracujacych z EKF ekonomistdw jest brak przejrzysto-
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$ci finanséw publicznych. W zwigzku z brakiem jasnego planu powrotu do bezpiecznych poziomdw deficy-
tu finanséw publicznych i dtugu publicznego w Polsce, ekonomisci wskazujg kryzys finanséw publicznych
jako jedno z istotniejszych zagrozen w najblizszych latach. Znaczaco mniejszg wage przyznawano zagro-
zeniu wynikajgcemu z dalszego pogorszenia relacji Polski z UE.

Zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego

Utrzymujacy sie wysoki stopien niepewnosci makroekonomicznej oraz nowe restrykcje ogtoszone przez
rzad oznaczaja, ze powrdt do normalnego funkcjonowania gospodarki potrwa dtuzej, niz wczesniej oczeki-
wano. Ma to istotne znaczenie dla stabilnosci polskiego systemu finansowego w trzyletniej perspektywie.

Po pierwsze, w opinii prawie wszystkich ekspertow EKF najwiekszym zagrozeniem dla stabilnosci bedzie
pogorszenie jakosci portfela kredytowego, ktore jeszcze obecnie nie znajduje odzwierciedlenia w statysty-
kach. W mechanizmie kryzysu popytowo-podazowego wzrost ryzyka kredytowego jest nastepstwem upa-
dtosci i likwidacji przedsiebiorstw oraz bezrobocia, a wiec nastepuje z pewnym opdznieniem. Towarzyszy
temu pogorszenie sytuacji na rynku obligacji korporacyjnych. Istotnym impulsem do destabilizacji moze
by¢, w tych warunkach, upadek $redniej wielkosci banku.

Po drugie, zdecydowana wiekszos¢ ekspertdéw negatywnie ocenia polityke NBP, zwtaszcza nazbyt radykal-
ng obnizke stép procentowych, ktéra moze wywotac skutki odwrotne od zamierzonych, a w szczegdélnosci
moze zniszczy¢ warto$¢ matych bankow (gtownie spétdzielczych) i zwiekszy¢ stopien koncentracji
(monopolizacji) sektora bankowego w Polsce. Zdaniem ekspertdw pogtebi to kryzys, szczegdlnie w sekto-
rze BS-éw i SKOK.

Trzecim najwazniejszym zagrozeniem dla stabilnosci sa obcigzenia fiskalne, w tym podatek bankowy nali-
czany od aktywow. Zmniejszaja one efektywnos¢ transmisji programdw rzadowych przez sektor bankowy
do gospodarki realnej oraz wypaczaja rynkowy mechanizm alokacji kapitatu.

Negatywnie z punktu widzenia stabilnosci i efektywnosci systemu finansowego oceniany jest réwniez
nadmierny udziat panstwa w sektorze bankowym.

Wymienione wyzej zagrozenia powoduja, ze stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) i wartos¢ rynkowa
bankéw od kilku lat spadaja, a obcigzenia podatkowe rosna. Spadek atrakcyjnosci inwestycyjnej bankow
0znacza, ze w sytuacji kryzysowej i potrzeby ich dokapitalizowania, jedynym Zrodtem kapitatu beda podat-
nicy.

Dodatkowo w tej trudnej sytuacji, w nastepstwie wyroku TSUE z pazdziernika 2019, gwattownie wzrosto
ryzyko prawne zwigzane z kredytami hipotecznymi w CHF. Cze$¢ ekspertow zwraca uwage na pilng po-
trzebe zredukowania kosztow ryzyka prawnego zwigzanego z narastajgcym w br. problemem kredytéw
hipotecznych powiazanych z walutami obcymi (szczegdlnie z CHF), wynikajacych ze skali wygrywanych
przez ,frankowiczéw” procesdéw sadowych oraz ze wzrostu niepewnosci na rynkach swiatowych, co moze
skutkowac ostabieniem ztotego

EUROPEAN
FINANCIAL
CONGRESS




FINANCIAL

PROGNOZY WYBRANYCH WSKAZNIKOW MAKROEKONOMICZNYCH ||| EUROPEAN
CONGRESS

W LATACH 2019-2022
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W LATACH 2019-2022

Wyniki badania prowadzonego w pazdzierniku 2020

WYNIKI ANKIET

LICZBA

EKSPERTOW

Srednia -3,1 3,9 3,5
o 45 [13]
(/7 %) odchylenie 0,8 06 0,8
Stopa bezrobocia srednia - 4,4 4,5 4,1 "
(BAEL; stan na koniec roku; %) odchylenie ’ 10 11 0.9 [11]
Inﬂac!'a . Srednia . 3,4 2,3 2,6 13
(CPI; $rednioroczna; %) odchylenie ’ 0.1 06 05
Wynik sektora finanséw publicznych wg srednia 07 -10,8 -3.8 -3.7 [12]
metodyki UE (% PKB) odchylenie ’ 1,0 1,3 1,3
Dtug sektora finanséw publicznych wg srednia 46.0 60,8 62,3 61,6 [12]
metodyki UE (% PKB) odchylenie ’ 1,4 3,5 4.0

Wyniki badania prowadzonego w czerwcu 2020

WYNIKI ANKIET

LICZBA

EKSPERTOW

PKB Srednia -4,5 4,0 3,4

(1/r; %) . 41" [13]
’ odchylenie 1,4 1,4 1,0

Stopa bezrobocia srednia . 6,7 5,6 4,2 -
(BAEL; stan na koniec roku; %) odchylenie 2 11 20 07
Inflacja srednia 3,1 1,8 2,5

. . 2,3 12

(CPI; $rednioroczna; %) odchylenie 02 09 0s [12]

Wynik sektora finanséw publicznych wg Srednia 07 -9.3 -4,9 4,3 (1]
metodyki UE (% PKB) odchylenie ) 0.9 18 18

Dtug sektora finanséw publicznych wg [rednia 160 57,4 58,1 57,4 1]
metodyki UE (% PKB) odchylenie ) 29 36 35

*w oparciu o dane GUS z czerwca 2020.
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W POLSCE W PERSPEKTYWIE 2022 ROKU
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* Wielkos¢ kot oznacza sume iloczyndw wagi czynnika oraz prawdopodobienistwa wystapienia przyznanych przez poszczegélnych ekspertow.
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G Inne zagrozenia wewnetrzne: Problemy w sektorze bankowym i SKOK

H  Inne zagroZenia wewnetrzne: Dalsze pogorszenie relacji z UE

IW Inne zagrozenia wewnetrzne

Pie¢ zagrozen o najwyzszej wadze wg badania prowadzonego w czerwcu 2020:

Waga Prawdo- Odsetek
(1 oznacza podobien- respondentow
najwyzsza wage) stwo

A W 2020 r. gteboka recesja w Unii Europejskiej (i dtugi powrot do

poziomu PKB z 2019 . 94%

B Nawroty zakazen i lockdown-6w do czasu wprowadzenia szczepionki
na COVID-19

88%

D Kryzys finanséw publicznych 82%

E  Bankructwa i wzrost bezrobocia 85%

F  Spadek inwestycji 82%
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* Wielkos¢ kot oznacza sume iloczyndw wagi czynnika oraz prawdopodobienistwa wystapienia przyznanych przez poszczegdlnych ekspertow.

Waga Prawdo- Odsetek
(1 oznacza podobienstwo  respondentow
najwyzszg wage)

A Polityka NBP - obnizka stép procentowych, luzowanie ilo$ciowe

(polskie QF) 20

B  Pogorszenie jakosci portfela kredytowego 98%

C Upadek sredniej wielkosci banku skutkujacy destabilizacjg systemu
bankowego w Polsce

D Nadmierny udziat panstwa w sektorze bankowym 90%

Wysokie obcigzenia fiskalne (w tym m.in. podatek bankowy), zmniej-
E  szajace efektywnos¢ transmisji programoéw rzgdowych przez sektor
bankowy do gospodarki realnej

85%

)
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F  Inne zagroZenia: Problemy w sektorze bankowym i SKOK 8%

G  Inne zagrozenia: Bankructwa i znaczne pogorszenie ptynnosci

| Inne zagrozenia

Pie¢ zagrozen o najwyzszej wadze wg badania prowadzonego w czerwcu 2020:

Waga Prawdo- Odsetek
(1 oznacza podobien- respondentow
najwyzsza wage) stwo

A Polityka NBP - obnizka stop procentowych, luzowanie ilosciowe
(polskie QE)

B  Pogorszenie jakosci portfela kredytowego 83%

C Upadek sredniej wielkos$ci banku skutkujacy destabilizacja systemu
bankowego w Polsce

D Nadmierny udziat panstwa w sektorze bankowym

Wysokie obcigzenia fiskalne (w tym m.in. podatek bankowy), zmniej-
E szajace efektywnosc transmisji programdw rzgdowych przez sektor
bankowy do gospodarki realnej

83%
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REKOMENDACJE MAKROEKONOMISTOW EUROPEJSKIEGO KONGRESU FINANSOWEGO

PIEC NAJWAZNIEJSZYCH REKOMENDOWANYCH DZIAtAN W POLITYCE GOSPODARCZE)
PoLski D0 2022 ROKU

|. Poprawa efektywnosci dziatania antypandemicznego i zwiekszenie wydolnosci systemu opieki zdrowotnej

Ostatnie informacje o zakazeniach SARS-CoV-2 i problemy wywotane ich skalg w systemie ochrony zdro-
wia obnazyty z catg ostroscig stopien nieprzygotowania polskiej administracji i systemu opieki zdrowot-
nej do radzenia sobie z takimi zagrozeniami. Stad tak wazne jest, obok biezgcego ,zarzadzania” epide-
mig, wyciaganie na biezaco wnioskow. Szczegotowe rekomendacje ekspertow EKF w zakresie ochrony
i opieki zdrowotnej zawieraja:

e masowe testowanie, system monitorowania nowych przypadkdw, szybka izolacja 0séb z kazonych
i/lub zagrozonych zakazeniem, opracowanie sprawnego systemu zbierania informacji umozliwiajace-
go wczesng identyfikacje potencjalnych ognisk epidemii, etc.

« zwiekszenie operacyjnej zdolnosci do zarzadzania dziataniami anty-pandemicznymi, ktére moga byc
kluczowe dla ograniczenia kosztéw gospodarczych, w tym organizacja lokalnych (geograficznie, sek-
torowo etc.) lockdown-6w,

» zapewnienie koniecznych srodkéw finansowych na zwiekszenie zdolnosci systemu sanitarnego i sys-
temu ochrony zdrowia,

e opracowanie zasad higieny i organizacji zycia spotecznego w czasie pandemii, przewidywalnej strate-
gii dziatania rzadu.

Il. Kontynuowanie dziatan antykryzysowych

Rekomendowane przez ekspertow EKF dziatania gospodarcze nie roznia sie od tych ktére byty wskazy-

wane w czerwcowej edycji ,Makroekonomicznych wyzwan i prognoz dla Polski”. Zdecydowanie dominuja

dziatania majace charakter antykryzysowy i krétkookresowy. Ekonomisci wskazuja na konieczng pomoc

panstwa w zakresie uelastycznienia i deregulacji gospodarki oraz pobudzania inwestycji. W szczegdlno-

$ci chodzi o:

o wspieranie ptynnosci finansowej, w tym przy uzyciu gwarancji kredytowych czy ubezpieczen kredy-
tow dla przedsiebiorcow, pod warunkiem utrzymania miejsc pracy,

« odcigzanie firm w zakresie podatkowo-regulacyjnym w okresie najwiekszej dekoniunktury

« deregulacje, uproszczenie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,

« efektywna reorganizacje pracy urzedéw i sadéw, poprzez wprowadzenie skutecznych, sprawnych
zdalnych (on-line) narzedzi zatatwiania spraw o charakterze gospodarczym, zwigzanych z dziatalno-
$cig gospodarcza, w petnej rozciggtosci (tj. bez koniecznosci nastepczego uzupetniania dokumentow
w formie ,tradycyjnej”).

« Aktywna, ale lepiej adresowang polityke fiskalna,

o doskonalenie metod restrukturyzacji przedsiebiorstw i bankdéw w celu ograniczenia negatywnych
skutkdéw kryzysu dla gospodarki .

e monitorowanie skutecznosci i elastyczne dostosowywanie pakietu dziatan antykryzysowych.

Ill. Racjonalizacja polityki budzetowej i zwiekszenie przejrzystosci finanséw publicznych

Nie kwestionujgc w kryzysie koniecznos$ci prowadzenia antycyklicznej polityki fiskalnej prowadzacej do
wzrostu deficytu i dtugu publicznego, eksperci EKF, wsréd zalecanych dziatan, na wysokim miejscu sta-
wiaja troske o przejrzystosc i skutecznos¢ prowadzonej polityki budzetowej. Powtarza sie postulat przy-
wrdcenia przejrzystosci w finansach publicznych, respektowania polskich, konstytucyjnych oraz ustawo-
wych, i unijnych regut fiskalnych. Wiarygodna kontrola nad tempem zadtuzania panstwa w obecnych
warunkach staje sie podstawowym wyzwaniem i zagrozeniem dla tempa wyjscia z recesji jak i tempa
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przysztego wzrostu gospodarczego, w tym i utrzymania wiarygodnosci Polski na rynkach finansowych,
nadal postrzeganej jako czesc rynku emerging markets, ekonomisci EKF rekomenduja:

e przywrocenie wiarygodnosci finansow publicznych, poprzez wiekszg przejrzystosc i planowy powrot
do stabilizacyjnej reguty wydatkowej,

e utrzymanie konstytucyjnych ram ograniczania dtugu publicznego,
e ograniczenie nieracjonalnych wydatkdw publicznych, lepsze adresowanie wydatkow spotecznych,

o wstrzymanie dodatkowych projektéw dotyczacych Swiadczen spotecznych i zwiekszenie srodkéw na
inwestycje publiczne.

IV. Przygotowanie strategii odbudowy gospodarki

Sferg w stosunku do ktorej eksperci sformutowali wiele rekomendacji s inwestycje i strategia odbudo-
wy gospodarki. Inwestycje okazujg sie wazne z co najmniej trzech powodoéw: s3 dobrg odpowiedzia na
kryzys o charakterze popytowym, s3 wazne z punktu widzenia utrzymania lub zwiekszania potencjatu
gospodarczego polskiej gospodarki, moga by¢ sposobem uzyskania wsparcia z UE. W szczego6lnosci reko-
menduje sie:

o przygotowanie pakietu stymulacji inwestycji.

« inwestycje publiczne w kluczowe obszary: cyfryzacje (infrastruktura, 5G) oraz zielong gospodarke,
e wspieranie inwestycji prywatnych poprzez programy pomocowe rzgdowe i unijne,

o rozszerzanie zakresu instrumentow proinwestycyjnych (ulgi podatkowe, dotacje),

 dziatania sprzyjajace jak najszybszemu pozyskaniu i efektywnemu spozytkowaniu $rodkéw z progra-
mu ,Next Generation EU”, koncentracja na mozliwie najszybszym uruchomieniu funduszy z nowego
budzetu UE i mozliwie najpetniejszym wykorzystaniu dostepnych srodkéw (sprawne przygotowanie
Krajowego Planu Odbudowy).

V. Zwiekszenie stabilnosci regulacyjno-prawnej

Czynnikiem sprzyjajacym wzrostowi inwestycji prywatnych jest stabilnos¢ prawa i regulacji. Eksperci EKF
po raz kolejny postuluja koniecznos¢ ograniczenia niepewnosci prawno-instytucjonalnej, zwiekszenie
stabilnosci regut gry i prawdziwa reforme sagdownictwa gospodarczego. W celu zwiekszenia stabilnosci
regulacyjno-prawnej i praworzadnosci nalezy m.in.:

« odpolityczni¢ gospodarke oraz wprowadzi¢ zasadnicze zmiany w dotychczasowej polityce tadu korpo-
racyjnego stosowanej w podmiotach gospodarczych efektywnie kontrolowanych przez panstwo,

o dazy¢ do zawarcia trwatego porozumienia z Komisjg Europejska w kwestiach praworzadnosci,

e poprawic przejrzystosc¢, stabilnos¢ i przewidywalnos¢ otoczenia regulacyjnego w celu zmniejszenia
ryzyka i zwiekszenia atrakcyjnosci dla inwestycji prywatnych,

e usprawnic sadownictwo w odniesieniu do spraw gospodarczych.
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