1. STRESZCZENIE
PROGNOZY:

W 2009 roku PKB wzro$nie w ujeciu realnym o 1%; bedzie to najnizsze tempo wzrostu gospodarczego
od co najmniej 14 lat.

Pierwsza potowa 2010 r. przyniesie niewielkie ozywienie w stosunku do roku biezacego — realny
wzrost PKB o okoto 1,4%.

W prognozowanym okresie realne tempo wzrostu popytu krajowego pozostanie ujemne. W Il kwar-
tale 2009 r. popyt spadt w ujeciu realnym o 1,7% i o tyle samo spadnie w IV kwartale biezacego
roku. W pierwszej potowie 2010 r. spadek ten bedzie tylko nieznacznie mniejszy: w | kwartale popyt
obnizy sig 0 1,2%, a w Il kwartale — 0 1%.

W catym okresie prognozy wkiad naktadéw brutto na $rodki trwate we wzrost gospodarczy pozosta-
nie ujemny, przy czym z kwartatu na kwartat spadek bedzie coraz gtebszy. W 2009 r. odnotujemy
spadek naktadéw o okoto 2,1%, w | kwartale 2010 r. 0 4,8%, a w Il kwartale — o 6,8%.

Wolniejszy spadek warto$ci eksportu od importu sprawi, ze eksport netto nadal bedzie miat pozy-
tywny wptyw na tworzenie PKB. W kolejnych czterech kwartatach tempo wzrostu eksportu bedzie
coraz wyzsze i juz na poczatku 2010 r. bedzie dodatnie. Tempo wzrostu importu bedzie wzrasta¢
z kwartatu na kwartat, niemniej jednak pozostanie ujemne w catym okresie prognozy.

W poréwnaniu z ubiegtym rokiem w 2009 r. realny wzrost spozycia ogétem bedzie nizszy prawie
0 4 pkt. proc.

Bezrobocie w Polsce bedzie powoli rosng¢ i pod koniec br. stopa bezrobocia rejestrowanego wynie-
sie prawie 12%, a wedtug BAEL ponad 9%. W pierwszej potowie 2010 r. bezrobocie bedzie nadal
rosngC, a niewielka poprawa sytuacji na rynku pracy, jaka nastapi w Il kwartale, bedzie wynikiem
gtéwnie sezonowego charakteru bezrobocia w Polsce.

W najblizszych czterech kwartatach ceny ddbr i ustug konsumpcyjnych powinny rosng¢ w stabilnym
tempie okoto 3,5%. Stopy procentowe nie powinny sig zmienic.

OPINIE:

Pomimo kontynuacji spowolnienia gospodarczego Polska unikneta recesji, co pozytywnie wyréznia
polska gospodarke na tle krajéw UE i $wiata.

Brak recesji gospodarczej w Polsce w duzej mierze zawdzigczamy niskiej, ale podtrzymujgcej wzrost
PKB dynamice konsumpcji.

Wysokie bezrobocie oraz relatywnie wysoka inflacja przyczyniaja sie do silnego spowolnienia tempa
wzrostu realnych wynagrodzen.

Wozrostowi bezrobocia i spadkowi zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw towarzyszy stabngca
dynamika wzrostu zatrudnienia w catej gospodarce, chociaz pojawiajg sie takze pozytywne tenden-
cje, takie jak poprawa wskaznika aktywno$ci zawodowej i zatrudnienia.

W | pétroczu 2009 r. w dalszym ciggu pogarszaty sie wyniki finansowe przedsigbiorstw w Polsce,
odnotowano spadek rentowno$ci, rdst takze wskaznik poziomu kosztéw; mimo tak stabych wynikéw,
w najblizszych kwartatach sytuacja powinna sie stabilizowa¢, firmy bowiem stopniowo dostosowuja
sie do kryzysu; uelastycznienie czasu pracy moze pomoc w lepszym dostosowaniu produkcji do
potrzeb rynku, a relatywnie staby ztoty pozwala eksporterom optymistyczniej patrze¢ w przyszto$é.
Budownictwo w dalszym ciggu zmaga sie ze zmniejszonym popytem i z konieczno$cig dokornczenia
inwestycji rozpoczetych w czasach dobrej koniunktury; popyt indywidualny na budownictwo miesz-
kaniowe nadal jest hamowany kosztami kredytu bankowego; duzo stabilniej wyglada sytuacja branzy
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budowlanej ws$rdd przedsigbiorstw zajmujgcych sie budowg czy modernizacjg drég i mostéw, gdzie
gtéwnym inwestorem jest panstwo, a podstawowe zrédfo finansowania to $rodki unijne.

> Kryzys sprawit, ze drastycznie spadt popyt konsumpcyjny na niektére dobra — cigzkie czasy nastaty
przede wszystkim dla branzy odziezowej, w ktérej spadek marz i wahania kurséw walutowych zaczety
prowadzi¢ firmy do bankructwa; whrew obawom z opresji wyszta branza turystyczna.

> Przedsigbiorstwa niechetnie wydajg swoje $rodki na dziatalno$¢ inwestycyjna; konczg co prawda
rozpoczete inwestycije, ale nie podejmujg nowych dziatan; popyt jest na tyle niski, ze firmy nie czujg
presji rozbudowy swoich mocy produkcyjnych, dostosowujg za to wysoki poziom zapaséw produk-
téw gotowych do sytuacji rynkowe;.

> QObecny kryzys w najmniejszym stopniu wptynat na wciagz rozwijajacy sie sektor telekomunikacyjny,
a najsilniejszy wzrost wystepuje w sferze ustug dostepu do Internetu.

> W efekcie spadku cen ustug budowlanych i materiatéw oraz rosnacej konkurencji wykonawcow jest
szansa na utrzymanie obecnego tempa budowy autostrad mimo zwigzanego z kryzysem ogranicze-
niem ich finansowania przez budzet panstwa.

> QObecny kryzys negatywnie wptynat na transport lotniczy, a w przypadku panstwowego przedsigbior-
stwa LOT z catq sitg uwypuklit brak jego efektywnos$ci ekonomicznej, doprowadzajac go na skraj
upadku.

> Dotychczasowe postepowanie Rosji potwierdza opinie, ze dywersyfikacja zrédet energii jest nie-
zbedna dla bezpieczenstwa energetycznego zaréwno Polski, jak i catej Europy.

> Zahamowanie trwajgcej od pigciu lat ekspansji polskiego sektora bankowego nastapito z péirocznym
op6znieniem w stosunku do spowolnienia w gospodarce i kryzysu na rynkach finansowych. Dzieki
temu banki i instytucje finansowe weszty w okres trudnych warunkéw dziatania w bardzo dobre;j
kondyciji finansowej, co stworzyto doskonaty bufor amortyzujacy skutki obecnej recesji, prowadzacej
do dramatycznego zatamania akcji kredytowe;.

> Mimo znacznego pogorszenia rentownos$ci banki wypracowaty jednak w ciggu roku niemate zyski,
ktére przeznaczyty w wiekszo$ci na zwiekszenie kapitatow. Nastgpito znaczne wzmocnienie bazy
kapitatowej polskiego sektora bankowego, a tym samym jego stabilnosci i potencjalnej zdolno$ci do
rozwijania akcji kredytowej, bo réwnolegte doszto do powaznego wzmocnienia bazy depozytowe;.
Obecnie problemem jest nie tyle brak ptynnosci, ile awersja do ryzyka wobec pogarszajgcego sie
portfela kredytowego.

> Pierwsze pdtrocze 2009 r. to apogeum paniki, a nastepnie stopniowy powrdt do normalnos$ci na
$wiatowych gietdach, w tym na GPW.

> \Warszawska gietda niezmiennie nalezy do europejskich lideréw pod wzgledem liczby debiutéw i nie
nalezy oczekiwac utraty tej pozycji.

> Pozycja GPW w regionie jest coraz mniej stabilna. Jedyng szansg jest dla niej prywatyzacja z udzia-
tem starannie wyselekcjonowanego inwestora strategicznego.

> Konieczno$¢ ograniczenia popytu sektora publicznego, niewielkie ozywienie konsumpcji i inwestycji
prywatnych, zagrozenia zwigzane z inflacjg oraz trudnosci z likwidacjg globalnej nieréwnowagi finan-
sowej powoduja, ze ozywienie gospodarki Swiatowej w 2010 r. bedzie niewielkie.

> Symptomy ozywienia u gtéwnych partneréw handlowych Polski sg zbyt stabe, by prognozowac¢ zna-
czaca poprawe eksportu.

> W ciggu ostatniego pétrocza nastapita poprawa w wykorzystaniu funduszy europejskich, cho¢ nadal
suma zrealizowanych transferéw nie jest znaczaca i ma niewielki wptyw na pobudzanie wzrostu
gospodarczego.

> \W ostatnim okresie nie odnotowano znacznych postepdw w podnoszeniu efektywnosci wykorzysta-
nia funduszy UE. Nadal dziataniom na rzecz wigkszego wykorzystania srodkéw finansowych z UE nie
towarzyszg takie zmiany regulacyjne, ktdre stymulowatyby ich prorozwojowy charakter.

> (Obecna debata nad rolg UE w przezwyciezaniu kryzysu moze okresli¢ ksztatt wspdélnotowej polityki
gospodarczej na wiele lat, a przede wszystkim wptywac na ksztatt budzetu UE.





