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1. STRESZCZENIE
PROGNOZY:

W II potowie 2008 roku i w | potowie 2009 nastapi wyrazne spowolnienie wzrostu gospodarczego; dynamika PKB
w Il kwartale 2008 roku wyniosta 4,8%, zas w | potowie 2009 roku ustabilizuje sie na poziomie ok. 4,3%

W najblizszych kwartatach tempo wzrostu popytu krajowego nadal bedzie przewyzsza¢ tempo wzrostu PKB;
tendencja spadkowa dotknie inwestycje, ktérych dynamika w | potowie przysztego roku obnizy sie do poziomu
nieco powyzej 11%

Wozrost produkcji przemystowej mocno ostabnie; w IV kwartale br. wyniesie 4,0%

Najblizsze kwartaly przyniosa pewne pogorszenie na rynku pracy; mozna spodziewac sie nawet wzrostu bez-
robocia sezonowego; w IV kwartale br. oraz | kwartale 2009 roku stopa bezrobocia rejestrowanego wyniesie
9,6%, natomiast wg BAEL 7,4%

W najblizszych kwartatach jednym z istotnych probleméw polskiej gospodarki pozostanie inflacja, chociaz
okres jej najwiekszego wzrostu juz raczej minat; po lll kwartale 2008 roku, gdy inflacja wyniosta 4,7%,mozna
oczekiwac jej spadku do poziomu 3,7% w Il kwartale 2009 roku

Rada Polityki Pienigznej, kierujac sie przestankami wynikajgcymi w sytuacji na rynkach $wiatowych, nie zde-
cyduije sig raczej ani na zwigkszenie, ani na obnizke stép procentowych; w trzech najblizszych kwartatach stopa
referencyjna banku centralnego utrzyma sig na poziomie 6%

OPINIE:

Pierwsza potowa 2008 roku przyniosta pierwsze oznaki spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego; produkt
krajowy brutto (PKB) wzrést kolejno o 6,1% i 5,8%, co jednak oznacza spadek w poréwnaniu z analogicznym
okresem 2007 roku

Ostabieniu ulegta dynamika popytu krajowego; w | kwartale 2008 roku popyt krajowy wzrést o 6,3%, w Il za$
0 6,2%

| potowa 2008 roku charakteryzowata sie spowolnieniem aktywnosci inwestycyjnej przedsigbiorstw

W | potowie 2008 roku inflacja wykazywata tendencje wzrostowa; w styczniu br. wzrost cen towaréw i ustug
wynidst w poréwnaniu z analogicznym okresem ub.r. 4,0%, w sierpniu wskaznik ten uksztattowat sig na pozio-
mie 4,8%

Maleje dynamika sprzedazy detalicznej

Utrzymuje sie wysoka dynamika wynagrodzen

W 2008 roku na rynku pracy zauwazalne sg symptomy spowolnienia; nadal spada bezrobocie i ro$nie zatrud-
nienie, ale wolniej niz w poprzednich latach

Rok 2008 przynidst pogorszenie wszystkich wskaznikéw finansowych przedsigbiorstw; dynamika kosztéw
zaczeta przewyzsza¢ dynamike przychoddw z catoksztattu dziatalno$ci, w czego rezultacie podniést sie wskaz-
nik kosztéw, za$ zyski rosty znacznie wolniej

Spadek koniunktury najsilniej odczuwajg przedsiebiorstwa przemystowe, gtéwnie z sekcji przetwoérstwa prze-
mystowego; mocny kurs ztotego przyczynia sig dodatkowo do zmniejszenia planowanej produkcji, szczegélnie
tej skierowanej na eksport

Na dobrg koniunkture w budownictwie wciaz najwiekszy wptyw ma popyt krajowy; powoli znikajg wczes$niej-
sze problemy tego sektora polegajace m.in. na trudno$ciach w pozyskaniu sity roboczej oraz wynikajace
z wysokich kosztéw materiatow

W dalszym ciggu poprawia sig sytuacja przedsiebiorstw ustugowych zajmujacych sie obstugg nieruchomosci,
wysoki popyt krajowy pozytywnie wplywa takze na handel i naprawy oraz na hotelarstwo i restauratorstwo;
pogorszenie sytuacji odczuwajg natomiast firmy ustugowe zajmujace sie transportem, gospodarkg magazy-
nowa, tacznoscig oraz edukacja

W Il kwartale 2008 roku wzrosta planowana liczha nowych inwestycji, szczegdlnie w przedsigbiorstwach
o wysokim poziomie wykorzystania mocy produkcyjnych; jednocze$nie wsréd firm rosnie zainteresowanie
finansowaniem inwestycji z kredytéw bankowych
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W ostatnich latach konkurencja na rynku telekomunikacyjnym doprowadzita do znacznych spadkdéw cen pota-
czen w sieciach komdrkowych i dostepu do internetu; strategie dalszego rozwoju tego rynku zaktadajg jednak
wiekszy nacisk na konkurowanie jako$cig przy utrzymaniu obecnych cen

Monopolistyczna postawa zarzadcy polskiej sieci kolejowej — PKP Polskie Linie Kolejowe — i wieloletnie zaniedba-
nia znaczaco pogarszajg kondycje kolei i powodujg przejmowanie tadunkéw przez transport drogowy

Budowa autostrad nadal przebiega zbyt wolno i chociaz powody tego stanu rzeczy sg powszechnie znane, to
ich likwidacja trwa zbyt diugo; jednoczesnie powazny problem stanowi brak racjonalnego systemu optat za
uzytkowanie polskich drég

Stale rosnie liczba pasazeréw obstugiwanych przez polskie lotniska; koszty paliw i wynagrodzen ograniczajg jednak
dalsza konkurencje cenowg przewoznikéw lotniczych i coraz silniej wptywajg na ich kondycje finansowg
Przeprowadzona w minionych latach pionowa konsolidacja sektora energetycznego i podziat rynku na cztery
lokalne monopole sprawia, ze przy planowanej rezygnacji z nadzoru regulatora rynku skala podwyzek energii
elektrycznej przestaje by¢ przewidywalna

Po o$miu miesigcach 2008 roku w budzecie panstwa odnotowano niewielki deficyt w wysokosci ok. 300 min i,
co w poréwnaniu z planem Ministerstwa Finansow (deficyt przekraczajacy 15 mid zi) oznacza sytuacije bliskq zbi-
lansowania; przy utrzymaniu sie dobrej sytuacji w sektorze samorzadowym taczny deficyt kasowy budzetu central-
nego i jednostek samorzadu terytorialnego uksztattuje sie w catym 2008 roku na poziomie nizszym niz 2% PKB
Dzigki niezrealizowanym wydatkom utrzymuije sie bardzo dobra sytuacja finansowa sektora samorzadowego;
po dwdch kwartatach br. jednostki samorzadu terytorialnego wykazaty nadwyzke 12,2 mid zt

Jednostki samorzadu terytorialnego nadal pozostajg najwiekszym i najlepiej radzacym sobie beneficjentem
funduszy unijnych, o czym $wiadczy stan realizacji projektéw finansowanych w ramach Zintegrowanego
Programu Operacyjnego Rozwoju Regionalnego (ZPORR)

W 2008 roku dtug publiczny bedzie sie ksztattowat ponizej pierwszego progu ostrozno$ciowego (50% PKB)
Projekt budzetu na rok 2009 zostat przyjety z deficytem nizszym o 9 mid zt niz w roku biezgcym
Zawirowania na $wiatowych rynkach finansowych jak dotad nie majg widocznego wptywu na koniunkture
w polskich bankach, ktérych aktywa szybko rosng dzieki dynamicznie rozwijajacej sie akeji kredytowej; ban-
kom moze jednak zabrakng¢ pieniedzy, gdyz za akcjg kredytowa nie nadagza przyrost depozytow, a kryzys
finansowy na $wiecie grozi rynkowi miedzybankowemu paralizem

Sektor bankowy wykazuje nadal rekordowe zyski, a jego wskazniki efektywnos$ci sa podobne jak w ubiegtym
roku; po lekkim spowolnieniu dynamiki w | kwartale 2008 skumulowane wyniki dla pierwszego pétrocza utrzy-
mujg sie nadal w trendzie wzrostowym

Mimo silnego powigzania kapitalowego z bankami zagranicznymi na razie nie wida¢ bezpos$rednich negatyw-
nych skutkéw kryzysu Swiatowego, polskie banki mogg jednak ucierpie¢ posrednio, np. poprzez spadek ptyn-
nosci rynku miedzybankowego i wzrost koszu pozyskania kapitatu; w rezultacie nalezy liczy¢ sig ze spowolnie-
niem tempa wzrostu aktywoéw i zyskow sektora w najblizszym czasie

Ze wzgledu na poglebiajacy sie kryzys finansowy na $wiecie warszawskiej gietdzie nie uda sie zrealizowaé
ambitnych planéw rozwojowych na ten rok

Z powodu sytuacji finansowej na rynkach $wiatowych w biezagcym roku rekord liczby debiutéw ustanowiony
w 2007 roku (81 firm) na pewno nie zostanie pobity

Rynek NewConnect boryka sig z problemami niskiej ptynnos$ci i jako$ci notowanych spétek

Pomyst prywatyzacji przez warszawska gietde — czy to Enei, czy samej GPW — w obecnej sytuacji rynkowe;j
nalezy oceni¢ jednoznacznie negatywnie

Wsréd podjetych w ostatnim okresie dziatan o charakterze regulacyjnym najwigksze znaczenie ma faktyczne
uruchomienie segmentéw klasyfikacyjnych — Lista Alertéw i Strefa Nizszej Ptynno$ci

Spodziewane dalsze spadki na gietdzie oznaczajg tragiczng sytuacje dla osdb, ktére jako pierwsze zaczng
pobiera¢ emerytury z OFE

Efekty kryzysu w gospodarce $wiatowej w sposéb posredni wptyng negatywnie na kondycje gospodarki Polski
poprzez spowolnienie w Europie i ograniczenie polskiego eksportu

Poziom absorpcji funduszy europejskich w ramach perspektywy finansowej 2007-2013 jest niepokojaco niski;
zatozenia rzadu o przekazaniu beneficjentom na koniec biezacego roku 8,7 mid zt sg mato prawdopodobne

Jedng z podstawowych przyczyn trudno$ci we wdrazaniu programéw finansowanych ze Srodkéw UE jest niska
jako$¢ rzadzenia w Polsce, zaréwno na poziomie centralnym, jak i lokalnym

Umacnianie sie ztotowki sprawia, ze maleje warto$¢ alokacji funduszy UE dla Polski wyrazona w polskiej
walucie; dalsza aprecjacja, w potgczeniu z rosnacg inflacja, moze istotnie ograniczy¢ realng wielko$¢ Srodkéw
UE kierowanych do naszego kraju w latach 2007-2013



