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Wstep

Gospodarka polska znajduje si¢ na $ciezce szybkiego wzrostu poczgwszy od II kw. 2013 r.,
rosngc w tym okresie w tempie nieznacznie tylko nizszym od dlugookresowej S$rednie;j.
W wyraznym trendzie wzrostowym utrzymuje si¢ eksport, ktéremu sprzyja relatywnie wysoka
konkurencyjnos$¢ polskich przedsigbiorstw oraz poprawa dynamiki aktywno$ci na polskich
gléwnych rynkach eksportowych. Znajduje to swoje odbicie w wyzszej dynamice produkcji
przemystowej oraz inwestycji, w szczegdlnosci w kategorii tzw. zakupdw, obejmujacej maszyny
i urzadzenia oraz $rodki transportu. Wraz ze wzrostem popytu na prace i spadkiem stopy
bezrobocia stopniowo poprawia si¢ tez sytuacja na rynku pracy. W efekcie w tendencji
wzrostowe] znajduje si¢ konsumpcja prywatna. Coraz wigksza role we wzroscie PKB (w ujeciu
r/r) odgrywa popyt krajowy, ktory od II kw. 2014 r. stat si¢ dominujacym czynnikiem wzrostu
gospodarczego, przy nieznacznie ujemnym wktadzie eksportu netto.

Dobrym wynikom gospodarki polskiej towarzyszy poprawa stanu finansoOw publicznych.
W maju br. KE zarckomendowata Radzie ECOFIN zdjecie z Polski procedury nadmiernego
deficytu. Rzad pozostaje zdeterminowany, by dalej ogranicza¢ nierownowage finansow
publicznych w sposob niezagrazajacy krotko- i sredniookresowym perspektywom wzrostu, co
stworzy bezpieczne i trwate fundamenty dla rozwoju kraju. Kluczowym czynnikiem majgcym
wplyw na poziom konsolidacji fiskalnej, a tym samym rowniez na ksztatt polityki fiskalnej, jest
stabilizujgca reguta wydatkowa, wprowadzona do polskiego porzadku prawnego w 2013r.
(poprzez nowelizacj¢ ustawy O finansach publicznych). Celem reguly jest zapewnienie
stabilno$ci finansow publicznych w Polsce i korygowanie ich ewentualnej nadmiernej
nierownowagi, ale zarazem zapobieganie konieczno$ci nadmiernego zaostrzenia polityki
fiskalnej, zwtaszcza w warunkach znacznego spowolnienia gospodarczego. Wprowadzona reguta
wypelnia zobowigzania wynikajace z dyrektywy Rady 2011/85/UE z dnia 8 listopada 2011 r.
W sprawie wymogow dla ram budzetowych panstw cztonkowskich.

Czynnikiem, ktory bedzie wspiera¢ konsolidacj¢ finansow publicznych jest prognozowana
poprawa koniunktury w Unii Europejskiej, bedacej gtownym partnerem handlowym Polski.
Wedtug najnowszej prognozy Komisji Europejskiej wzrost aktywnosci gospodarczej w UE ma

nastapi¢ za sprawg dalszego przyspieszenia popytu wewnetrznego. Pozwoliloby to na



zmniejszenie ryzyka dla obserwowanego ozywienia W Unii ze strony czynnikdw zewngtrznych
I bedzie istotnym czynnikiem stabilizujacym proces normalizacji sytuacji gospodarczej krajow

Unii.
Ocena biezacej sytuacji makroekonomicznej

W 2014 r. PKB w Polsce zwigkszyt si¢ realnie 0 3,4%, tj. dwukrotnie wigcej niz rok
wcezesniej. Drugi rok z rzedu przyspieszyto tempo wzrostu eksportu, do czego W duzej mierze
przyczynita si¢ poprawa koniunktury W pozostatych krajach UE, w tym w strefie euro. PKB UE
zwigkszyt si¢ 0 1,3%, po stagnacji rok wczesdniej, a zrodlem tego wzrostu bylo przyspieszenie
dynamiki popytu krajowego. W konsekwencji obserwowany byt stosunkowo silny wzrost
importu UE, gldwnego indykatora popytu na polskie towary i ustugi (na UE przypada blisko 80%
polskiego eksportu towardéw), ktory w 2014 r. wyniost 4%, wobec 1,4% rok wczesniej. Wzrost
importu UE, a takze importu pozostalych krajow rozwinigtych i innych krajow rozwijajacych sig
i w efekcie wzrost polskiego eksportu na te rynki, skompensowat spadek eksportu z Polski na
rynki wschodnie (w szczegdlnosci do Rosji i Ukrainy), wywotany konfliktem migdzy Rosja
a Ukraing, spadkiem dynamiki aktywnos$ci gospodarczej w tych krajach i znaczaca deprecjacja
ich walut oraz embargiem na eksport produktow zywnosciowych do Rosji.

Poprawa dynamiki PKB w ubieglym roku, w tym wyrazne przyspieszenie tempa wzrostu
inwestycji, przetozyla si¢ na poprawe sytuacji na rynku pracy. Przecig¢tne zatrudnienie
w gospodarce narodowej w 2014 r. byto 0 0,3% wyzsze niz przed rokiem (wobec spadku o 1,6%

w 2013 r.), wtym w sektorze przedsigbiorstw wzrosto 0 0,6%. Pozytywny wplyw na zmiang
liczby etatow W gospodarce narodowej miaty ushugi rynkowe (wzrost 0 1,2% w skali rokul)
I przemyst (wzrost 01,0% w skali rokul). Natomiast spadek przecietnego zatrudnienia byt
obserwowany w budownictwie (0 7,7% w poréwnaniu do poziomu sprzed rokul), w sektorze

. . 1 . . . . 1
ustug nierynkowych (o 0,3% w skali roku ) i w rolnictwie (0 0,7% w skali roku ). Wzrost popytu
na prace znalazt odzwierciedlenie w spadku bezrobocia — stopa bezrobocia rejestrowanego na
koniec 2014 r. wyniosta 11,5%, tj. byta nizsza 01,9 pkt. proc. niz rok wczeséniej. Wzrostowi

zatrudnienia towarzyszyta umiarkowana presja placowa. Przecig¢tne wynagrodzenie w gospodarce
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narodowej zwickszylo si¢ 03,4% W ujeciu nominalnym (wobec wzrostu 0 3,7% w dwoch
poprzednich latach). Dzigki stabilizacji cen towarow i ustug konsumpcyjnych, sita nabywcza
sredniej ptacy zwiekszyta sie jednak szybciej niz w poprzednim roku (3,4% wobec 2,7%) oraz
niz w latach 2009-2012 (przecigtnie 1,1%).

Poprawa sytuacji na rynku pracy przy stabilizacji cen towardow i ustug konsumpcyjnych,
wptyneta na poprawe dynamiki dochodéw do dyspozycji gospodarstw domowych W ujeciu
realnym i w efekcie przyspieszenie tempa wzrostu konsumpcji gospodarstw domowych (do 3,1%
z1,2% rok weczesniej). Wzrostowi konsumpcji sprzyjaly réwniez poprawa nastrojow
konsumentoéw oraz wyzsza dynamika kredytow konsumpcyjnych. W roku ubieglym zanotowano
réwniez znaczace przyspieszenie tempa wzrostu naktadow inwestycyjnych (do 9,2% z 1,1%
w 2013r.). Wysoka dynamika inwestycji przy stabszej dynamice wartosci dodanej
w budownictwie (widoczna szczegodlnie w Il potowie 2014 r.) to efekt wysokiego wzrostu
inwestycji w maszyny iurzadzenia oraz S$rodki transportu, ktore realizowane sa gldwnie
w sektorze przedsigbiorstw. Dobre wyniki W tym zakresie mozna thumaczy¢ relatywnie wysoka
konkurencyjnoscia kosztowa polskich firm, ich dobrymi wynikami finansowymi oraz spadkiem
kosztow finansowania, co przy utrzymywaniu si¢ stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych
powyzej dlugookresowej s$redniej, sprzyjato podejmowaniu decyzji 0 zwiekszeniu potencjatu
produkcyjnego. Wzrost naktadow inwestycyjnych — po dwdch latach ich wyraznego ograniczenia
— zanotowano rowniez W sektorze instytucji rzadowych i samorzagdowych.

Szacuje si¢, ze W roku ubiegltym tempo wzrostu rzeczywistego PKB, po raz pierwszy od
dwoch lat, przekroczylo potencjalne tempo wzrostu polskiej gospodarki szacowane (zgodnie
z metodologia Komisji Europejskiej) na ok. 3,2%. Pozwolito to zmniejszy¢ ujemng luke
produktowa do ok. minus 0,6% potencjalnego PKB wobec minus 0,8% w 2013 r. Oznacza to
niewielkg poprawe warunkow cyklicznych dla prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, jednak
w gospodarce polskiej wciaz przewaza podaz nad popytem. Ujemna luka produktowa
i umiarkowana presja ptacowa spowodowaty, ze na niskim poziomie utrzymywata si¢ inflacja
bazowa. Roczna zmiana wskaznika CPI po wytaczeniu cen zywnosci i energii §rednio w 2014 r.
wyniosta 0,6%, znaczaco ponizej dolnej granicy dopuszczalnego odchylenia od celu inflacyjnego
NBP. Ogoélny wskaznik inflacji okazal si¢ jednak jeszcze nizszy | wyniost 0,0%. W znacznym
stopniu wynikato to z szokéw podazowych na rynku produktow rolnych i rynku energetycznym.

Spadek cen zywnosci byt efektem wysokiej podazy produktow rolnych na rynku krajowym



spowodowanej bardzo dobrymi zbiorami oraz wprowadzonym przez Rosj¢ embargiem na import
zywnosci Z krajow UE, w tym z Polski. Dodatkowo spadkowi cen przemystowych i w efekcie
konsumpcyjnych sprzyjat notowany w IV kw. 2014 r. gwaltowny spadek cen ropy naftowe;j.
W efekcie od lipca 2014 r. ceny towardéw I ustug konsumpcyjnych utrzymujg si¢ na poziomie
nizszym niz przed rokiem.

Poprawa dynamiki popytu krajowego oraz wyzsza dynamika wolumenu importu niz eksportu
przetozyly sie wroku ubieglym na pogorszenie salda handlowego, cho¢ nieznaczne. Zmiany
salda w ujeciu realnym zostaty w duzym stopniu skompensowane przez pozytywny wptyw terms
of trade, tj. wyzszy — W ujeciu ztotowym — spadek cen importu niz eksportu. W efekcie
nominalne saldo obrotow towarowych w relacji do PKB byto bliskie zbilansowania. Gtownym
czynnikiem nierOwnowagi zewngetrznej pozostalo ujemne saldo dochodéw pierwotnych,
odzwierciedlajace W gldwnej mierze wysokie dochody nierezydentdw z bezposrednich inwestycji
zagranicznych jak réwniez, cho¢ W mniejszym stopniu, dochody nierezydentow z tytutu
inwestycji portfelowych. W efekcie saldo obrotow biezgcych w ubieglym roku pozostato ujemne,
na poziomie 1,4% PKB. Glowna rol¢ w finansowaniu nierownowagi zewnetrznej polskiej
gospodarki przejat rachunek kapitalowy, na ktorym klasyfikowany jest przede wszystkim naptyw
srodkow z europejskich funduszy strukturalnych.

Zgodnie z forward guidance z marca 2014 r. Rada Polityki Pieni¢znej (RPP) utrzymata stopy
procentowe NBP na niezmienionym poziomie do konca III kw. 2014 r. W pazdzierniku Rada
obnizyta stopy procentowe 0 0,5-1,0 pkt. proc. (poza stopa depozytowa, ktdra pozostata
niezmieniona), oceniajac, ze naplywajace dane wskazuja na spowolnienie dynamiki aktywnosci
gospodarczej oraz na wzrost ryzyka utrzymania si¢ inflacji ponizej celu w $rednim okresie.
Glowna stopa procentowa — stopa referencyjna — zostata zredukowana do poziomu 2,0%.
Jednoczes$nie RPP nie wykluczyta dalszego dostosowania polityki pieni¢znej, co przyczynilo si¢
do silnego wzrostu oczekiwan rynkowych na kolejng obnizke stop procentowych juz
w listopadzie ubieglego roku. Rada utrzymata jednak koszt pienigdza banku centralnego bez
zmian do konca roku. Srednio w 2014 r. stopa referencyjna wyniosta 2,4%. Stopy procentowe
NBP zostaty ponownie obnizone dopiero w marcu 2015 r. Skala redukcji wyniosta 0,5 pkt. proc.,
co sprowadzilo stope referencyjng do nowego rekordowo niskiego poziomu 1,5%. Jedoczesnie
Rada zadeklarowatla, ze obnizka ta oznacza zakonczenie cyklu tagodzenia polityki pieni¢znej

w Polsce.



W 2014 r. kurs ztotego determinowaly gtéwnie czynniki globalne. Polska waluta okazata si¢
przy tym relatywnie odporna zarowno na zmniejszanie przez Fed programu skupu aktywow, jak
i na wzrosty napi¢¢ geopolitycznych (konflikt na Ukrainie). Przez wigkszg cze$¢ roku kurs
ztotego do curo wahal si¢ w stosunkowo waskim przedziale 4,15-4,24. Silniejsza aprecjacja
ztotego miata miejsce na poczatku czerwca, gdy kurs EUR/PLN spadl ponizej poziomu 4,10,
w wyniku poprawy globalnych nastrojow po obnizeniu stop procentowych przez EBC. Z kolei
w grudniu kurs EUR/PLN wzrost powyzej 4,30 na skutek pogorszenia nastrojow W regionie
Europy Srodkowo-Wschodnigj i niskiej ptynnoéci na rynku walutowym w koncu roku. Od lipca
2014 r. polska waluta systematycznie ostabiata si¢ do zyskujacego na rynkach §wiatowych dolara
amerykanskiego. Sredni kurs zlotego uksztattowat si¢ w 2014 r. na poziomie 4,1852 EUR/PLN
oraz 3,1551 USD/PLN.

Zalozenia i uwarunkowania projektu budzetu panstwa na 2016 r.

Zalozenia makroekonomiczne

Sytuacja gospodarcza w Polsce w najblizszych latach w duzym stopniu wynika¢ bedzie
z ksztaltowania si¢ koniunktury w Unii Europejskiej, $ciezki i struktury realizowanej w Polsce
konsolidacji fiskalnej, atakze tendencji demograficznych, w szczegdlnosci ubytku ludnosci
w wieku produkcyjnym i zmian aktywnos$ci zawodowej Polakow.

Biezace prognozy Komisji Europejskiej dotyczace kondycji ekonomicznej glownego partnera
handlowego Polski, jakim jest UE, pozwalaja na optymistyczng ocen¢ perspektyw wzrostu
gospodarczego w Polsce. Zgodnie z szacunkami opublikowanymi w maju 2015r., Komisja
Europejska przewiduje, ze tempo wzrostu PKB w UE w latach 2015-16 wyniesie odpowiednio
1,8% oraz 2,1%. Gtownym czynnikiem wzrostu w horyzoncie prognozy bedzie popyt krajowy,
zwlaszcza konsumpcja prywatna i w mniejszym stopniu odbudowujace si¢ inwestycje, przy
neutralnym wktadzie eksportu netto. Poprawa dynamiki popytu krajowego w UE sprzyja¢ bedzie
coraz wyzsze] dynamice importu UE, glownego indykatora rynkow eksportowych Polski.
Komisja Europejska prognozuje, ze import UE w latach 2015-16 zwigkszy si¢ odpowiednio
04,6% 15,6%.



Prezentowana dalej prognoza zaktada, ze w latach 2015-16 w Polsce udziat inwestycji
publicznych w PKB ustabilizuje si¢ na poziomie 4,5% ibegdzie zblizony do poziomu
obserwowanego w 2014 r. (4,4% PKB).

Uwarunkowania demograficzne prezentowanej prognozy bazuja na zalozeniu realizacji zmian

demograficznych przewidywanych w scenariuszu EUROPOP20132 skorygowanym o aktualne
dane GUS. Przyjety scenariusz ksztaltowania si¢ wspoOlczynnika aktywnosci zawodowej,
uwzgledniajacy m. in. dziatlania rzadu polegajace na znacznym ograniczeniu mozliwos$ci
przechodzenia na wcze$niejsza emeryture oraz podniesieniu wieku emerytalnego, wraz
Z prognozowanymi zmianami popytu na prace (wzrost przecigtnego zatrudnienia W gospodarce
narodowej 00,9% w2015r. 10,8% w2016r.) pozwalaja szacowaé, ze stopa bezrobocia
rejestrowanego na koniec 2015 r. spadnie do poziomu 10,5%, a na koniec 2016 r. wyniesie 9,8%.

Przewiduje si¢, ze w 2015r. nominalne tempo wzrostu przecigtnego wynagrodzenia
w gospodarce narodowej wyniesie 3,5%, aw roku 2016 przyspieszy do 3,6%. Uwzgledniajac
szacowany wzrost przecigtnego wynagrodzenia, liczby zatrudnionych oraz liczby
swiadczeniobiorcOw, prognozuje si¢, ze przecietny realny (deflowany wskaznikiem CPI) wzrost
dochodow do dyspozycji gospodarstw domowych w latach 2015-16 bedzie zblizony do
$redniego wzrostu PKB w tym okresie. W horyzoncie prognozy wsparciem dla dochodow do
dyspozycji gospodarstw domowych bedzie oczekiwany relatywnie szybki wzrost nadwyzki
operacyjnej wtym sektorze, czyli dochodu os6b fizycznych prowadzacych dziatalnosé
gospodarcza, ktérego zmiany W wigkszym stopniu powinny by¢ powigzane z dynamika rozwoju
sektora rynkowego niz z dynamiks calego PKB. Ponadto, wsparciem dla dochodow do
dyspozycji — obok korzystnych tendencji zachodzacych na rynku pracy — powinno by¢ rowniez
dalsze zwigkszenie pomocy panstwa dla rodzin z dzie¢mi i jednorazowe zwigkszenie waloryzacji
emerytur i rent w 2015 r. Uwzgledniajac powyzsze czynniki, oczekuje sie, ze w 2015 r. realny
wzrost spozycia prywatnego wzrosnie do 3,4% z 3,0% w ubieglym roku, mimo spodziewanego
wzrostu dobrowolnej stopy oszczednosci, a w roku 2016 — wraz z oczekiwanym polepszeniem

indeksu nastrojow konsumentow dzieki lepszej koniunkturze — przyspieszy do 3,7%.
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Realny wzrost spozycia publicznego uwarunkowany bedzie dziataniami rzadu
ukierunkowanymi na osiggnigcie Sredniookresowego celu budzetowego. Szacowane realne tempo
wzrostu tej kategorii ekonomicznej to odpowiednio 2,7% w 2015 r. i 1,1% w 2016 r.

Pomimo relatywnie niekorzystnej sytuacji w otoczeniu zewng¢trznym, od 2011 r. w Polsce
obserwuje si¢ odbudowe inwestycji prywatnych po silnym spadku tej kategorii ekonomicznej
w latach 2009-10. Udziat inwestycji prywatnych w PKB systematycznie rosnie 1w 2014r.
osiagnat 15,1%, czyli jedynie 0,1 pkt. proc. ponizej poziomu Z poczatku poprzedniego ozywienia
inwestycyjnego (tj. w zwiazku z przystagpieniem Polski do UE w 2004 r.). Pomimo obserwowanej
tendencji wzrostowej udzial inwestycji prywatnych w PKB wcigz pozostaje ponizej poziomu
zanotowanego w szczycie koniunktury poprzedzajacym kryzys finansowy (w 2008 r. wyniost
17,8%). W okresie objetym prognoza przewiduje si¢ kontynuacje tendencji odbudowy popytu
inwestycyjnego sektora prywatnego. W 2015 r. inwestycje prywatne zwigkszg si¢ realnie 0 6,6%,
by w kolejnym roku osiggna¢ tempo wzrostu na poziomie 7,6%. W rezultacie udzial inwestycji
prywatnych w PKB zwiekszy si¢ w 2016 r. do 16,0%. Czynnikiem wspierajacym wzrost popytu
inwestycyjnego sektora prywatnego obok oczekiwanej poprawy koniunktury w otoczeniu
zewnetrznym bedzie rowniez utrzymanie si¢ kosztu kapitatu na relatywnie niskim poziomie
w zwigzku z niskimi stopami procentowymi oraz w efekcie dziatania programu Inwestycje
Polskie.

Stan rzeczowych $rodkow obrotowych powigzany jest z poziomem popytu na rynku
krajowym oraz na rynkach zagranicznych. Szacuje si¢, ze wraz ze stabilizacja tempa wzrostu
popytu finalnego na poziomie ok. 4,5% (wobec 5,2% w 2014 r.), w latach 2015-16 wktad
zmiany zapaséw bedzie bliski neutralnemu dla wzrostu gospodarczego wobec wktadu 0,4 pkt.
proc. zanotowanego w 2014 r.

W okresie 2009-14 udziat eksportu w PKB w Polsce wzrost z poziomu 37,6% do 46,9%. Tak
dynamiczna zmiana struktury polskiego PKB wynika zutrzymujacej si¢ wysokiej
konkurencyjnosci polskich przedsigbiorstw oraz, co rOwniez istotne, z relatywnej stabosci popytu
krajowego w tym okresie, zwtaszcza do 2013 r. Oczekuje si¢, ze udziat eksportu w PKB bedzie
nadal roést, cho¢ juz znacznie wolniej. Realne tempo wzrostu eksportu bedzie utrzymywac si¢
powyzej tempa wzrostu rynkow eksportowych i wyniesie 5,7% w 2015 r. oraz 5,9% w 2016 r.,
wynikiem czego bedzie wzrost udzialu eksportu w PKB do historycznie wysokiego poziomu
48,1%.



Tempo wzrostu popytu finalnego bedzie obok kursu walutowego podstawowa determinantg
wzrostu importu w Polsce. Realny wzrost importu pozostanie wyzszy niz wzrost eksportu
i wyniesie w okresie 2015-16 odpowiednio 6,9% i 6,1%. W rezultacie wktad eksportu netto we
wzrost PKB w 2015 r. wyniesie minus 0,6 pkt. proc. wobec minus 1,4 pkt. proc. w 2014 r.,
aw 2016 r. uksztattuje si¢ na poziomie minus 0,1 pkt. proc.

Ksztattowanie si¢ eksportu netto znajduje z kolei odzwierciedlenie w wysokosci salda
obrotow towarowych ijest waznym czynnikiem wplywajacym na saldo rachunku biezacego
w bilansie ptatniczym. W 2015 r. deficyt rachunku biezacego spadnie do poziomu 1,2% PKB
w porownaniu z 1,4% PKB w 2014 r. Gléwnym Zrédlem nierdbwnowagi zewnetrznej pozostanie
deficyt dochodéw pierwotnych bedacy odzwierciedleniem ujemnej miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej netto polskiej gospodarki. W kolejnym roku prognozy deficyt w rachunku
biezacym bilansu ptatniczego wzrosnie do 1,9%. Oczekuje si¢, ze W prognozowanym okresie
deficyt ten bedzie z nadwyzka finansowany naptywem kapitatu dlugookresowego, tj. srodkami
klasyfikowanymi na rachunku kapitatowym (gldwnie europejskimi funduszami strukturalnymi)
| zagranicznymi inwestycjami bezposrednimi.

Podsumowujac, oczekiwania dotyczace ksztattowania si¢ sktadowych PKB pozwalaja
przewidywaé, ze wzrost gospodarczy w Polsce w 2015 r. wyniesie 3,4%, czyli tyle samo, co
w 2014 r. Z kolei w 2016 r. realne tempo wzrostu PKB przyspieszy do 3,8%. Podstawowym
czynnikiem wzrostu pozostanie prywatny popyt krajowy.

W okresie do 2016 r. polityka makroekonomiczna prowadzona bgdzie w warunkach wcigz
ujemnej, lecz domykajacej si¢ luki produktowej. Szacuje sie¢, ze w 2015r. luka produktowa
w relacji do potencjalnego PKB zmniejszy si¢ do minus 0,5% z minus 0,6% w roku poprzednim.
W 2016 r. luka zmniejszy si¢ szybciej, do minus 0,2% PKB potencjalnego. Tempo wzrostu PKB
potencjalnego w prognozowanym okresie zwiekszy si¢ stopniowo z poziomu 3,2% szacowanego
dla 2014 r. do 3,4% w 2016 r., jednak wciaz pozostanie ponizej przecigtnego poziomu dla lat
2007-11. Do poprawy dynamiki potencjatu polskiej gospodarki w gtownej mierze przyczyni si¢
oczekiwane przyspieszenie tempa wzrostu produktywnosci czynnikow produkcji i stopniowe
zwigkszanie si¢ udziatu kapitatu w tworzeniu wzrostu gospodarczego.

W prognozowanym okresie oczekiwane jest utrzymanie si¢ tendencji aprecjacyjnej ztotego.
Umacnianiu si¢ polskiej waluty powinny sprzyja¢ silne fundamenty polskiej gospodarki, w tym

niewielki deficyt rachunku biezacego, naptyw inwestycji zagranicznych oraz istotny spadek



premii za ryzyko zwigzany Z ograniczeniem nierdwnowagi finanséw publicznych. Zaktada sie, ze
duze znaczenie dla ksztaltowania si¢ kursu walutowego bedzie mial ostatni z wymienionych
czynnikow, W tym wyjscie Polski z procedury nadmiernego deficytu.

W zwigzku z utrzymujaca sie¢ ujemna lukg produktowa w latach 2015-16 inflacja bazowa
bedzie niska. Dodatkowo, w 2015 r. ujemng presje na ogdlny wskaznik inflacji CPI bgda miaty
ceny energii oraz ceny zywnosci. W zwigzku z tym prognozuje si¢, ze ceny towaréw I ustug
konsumpcyjnych spadng W roku biezgcym $rednio 0 0,2%, by w 2016 r. wzrosnaé 0 1,7%.
Stopniowy wzrost inflacji w kolejnych miesigcach biezacego roku i w 2016 r. bedzie zwigzany z:
stopniowym wygasaniem wpltywu gwaltownego spadku cen surowcoéw energetycznych,
wzmocnieniem presji popytowej w gospodarce wynikajacej z utrzymywania si¢ silnego wzrostu
popytu krajowego, domykaniem si¢ ujemnej luki produktowej, efektami statystycznymi
zwigzanymi z bardzo niskg bazg zroku 2014 ipoczatku 2015r. oraz prognozowanym
stopniowym przyspieszeniem inflacji w otoczeniu Polski.

Podsumowujgc, prognozuje si¢, ze podstawowe — z punktu widzenia projektu budzetu
panstwa — wskazniki makroekonomiczne w horyzoncie prognozy do 2016 r. beda ksztattowacé si¢

zgodnie z tablica 1.
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TABLICA 1. PODSTAWOWE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE w LATACH
2014-2016.

2015 2016

Wyszczegotnienie jedn. 2014
yszezegoinient ! Prognoza | Prognoza

Procesy realne

PKB % 103,4 103,4 103,8
Eksport % 105,7 105,7 105,9
Import % 109,1 106,9 106,1

Popyt krajowy % 104,9 104,0 103,9

Spozycie % 103,4 103,2 103,1

- prywatne % 103,0 103,4 103,7

- publiczne % 104,7 102,7 101,1

Akumulacja % 111,4 106,8 106,6

- naktady brutto na $rodki trwate % 109,2 106,9 106,1

PKB w cenach biezgcych mid zt 1728,7 1796,5 1888,3
Ceny

Dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych
- $rednioroczna % 100,0 99,8 101,7

Wynagrodzenia

Przecigtne wynagrodzenie brutto w gospodarce narodowej zt 3783 3915 4 055
Dynamika nominalna przecietnego wynagrodzenia brutto w gospodarce narodowej % 103,4 103,5 103,6
Dynamika nominalna przecietnego wynagrodzenia brutto w sektorze przedsiebiorstw % 103,7 103,8 103,8
Dynamika realna przecigtnego wynagrodzenia brutto w gospodarce narodowej % 103,4 103,6 101,9

Rynek pracy

Przecigtne zatrudnienie w gospodarce narodowej* % 100,3 100,9 100,8

Stopa bezrobocia rejestrowanego (koniec okresu) % 11,5 10,5 9,8

* - Szacunki MF; wstepne dane dotyczace przecietnego zatrudnienia w gospodarce narodowej zostang opublikowane przez GUS w Matym
Roczniku Statystycznym Polski 2015 w lipcu 2015 r., natomiast ostateczne dane w tym zakresie ukazg si¢ w Roczniku Statystycznym
Rzeczpospolitej Polskiej 2015 na przetomie 2014/2015.

Podstawowe uwarunkowania polityki budzetowej wynikajace z koordynacji polityk

gospodarczych na poziomie UE

Ramy dla polskiej polityki budzetowej wyznacza m.in. koordynacja polityk gospodarczych
na poziomie unijnym. Glownym elementem tego procesu jest semestr europejski, ktory
rozpoczyna si¢ pdzng jesienig roku poprzedniego, kiedy Komisja Europejska przygotowuje

Roczng Analize Wzrostu Gospodarczego (Annual Growth Survey). Powyzszy dokument oprocz
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analizy Komisji, przedstawia takze gléwne wytyczne dla polityk gospodarczych panstw
cztonkowskich w roku kolejnym. Wytyczne te s3 dyskutowane na forach unijnych i powinny
zosta¢ uwzglednione przez panstwa cztonkowskie w pracach nad m.in. programem konwergencji
lub stabilnos$ci, ktory powinien zostaé przekazany do Komisji i Rady UE do 30 kwietnia.

Nastepnie dokument ten jest analizowany przez Komisje, ktora przygotowuje na jego
podstawie oceng i projekt rekomendacji Rady UE dla kazdego panstwa cztonkowskiego (Country
Specific Recommendation — CSR). Wraz z przyjeciem CSR przez Rad¢ konczy sie semestr
europejski i rozpoczyna si¢ semestr krajowy, w ramach ktoérego panstwa cztonkowskie powinny
wykorzysta¢ CSR jako podstawe do okreslenia zatozen ustawy budzetowej na kolejny rok.

W kwietniu 2015 r. Polska przestata do Komisji i Rady Program konwergencji. Aktualizacja
2015, ktory zgodnie z ustawa 0 finansach publicznych stanowi gtéwna czes¢ Wieloletniego Planu
Finansowego Panstwa, Stanowigcego podstawe przygotowania budzetu panstwa. W dokumencie
tym Polska poinformowata, ze w latach 2015-18 przewiduje si¢ dalsza konsolidacje finansow
publicznych. Prognozuje si¢, ze deficyt sektora spadnie do poziomu 2,7% PKB w 2015r.,
2,3% PKB w2016 r., 1,8% PKB w2017 r. i1,2% PKB w 2018 r. Na poczatku maja 2015 r.
Komisja opublikowata swoje prognozy, zgodnie z ktorymi w 2015 r. deficyt sektora wyniesie
2,8% PKB, za$ w 2016 r. uksztattuje si¢ na poziomie 2,6% PKB.

W maju br. KE zarekomendowata Radzie ECOFIN zdjecie z Polski procedury nadmiernego
deficytu. Po akceptacji propozycji przez Rade, Polska bedzie podlegaé przepisom czgsci
prewencyjnej Paktu Stabilnosci i Wzrostu, zgodnie z ktorymi celem polityki fiskalnej bedzie
dazenie do s$redniookresowego celu budzetowego (MTO), czyli deficytu strukturalnego na
poziomie 1% PKB. Osiggnigciec MTO iutrzymanie dlugu sektora instytucji rzadowych
I samorzagdowych znacznie ponizej wartosci referencyjnej 60% PKB zostanie zapewnione

W szczegblnosci poprzez przestrzeganie stabilizujacej reguty wydatkowe;.
Podstawowe uwarunkowania prognozy dochodow budzetu panstwa

Poziom dochodow budzetu panstwa w 2016 r. bedzie w gtownej mierze zdeterminowany
sytuacjg gospodarcza. W ostatnich latach zaro6wno wielko$¢ jak i struktura wzrostu
gospodarczego W ujgciu realnym stwarzaly korzystne warunki do gromadzenia dochodow
podatkowych. Przewiduje si¢, ze w 2015 r. realne tempo wzrostu PKB wyniesie tyle samo, co

w 2014 r. i bedzie dwukrotnie wyzsze niz to zanotowane w 2013 r. Dodatkowo struktura wzrostu
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gospodarczego wskazuje na znaczace zwigkszenie roli popytu krajowego. Coraz wicksza role we
wzroscie PKB (w ujeciu 1/r) odgrywa popyt krajowy, ktory od II kw. 2014 r. stat si¢ gtownym
czynnikiem wzrostu gospodarczego, przy ujemnym wktadzie eksportu netto. Bioragc pod uwage
struktur¢ dochodow budzetu panstwa, a W szczegdlnosci dominujgcy udziat podatkow posrednich
w dochodach budzetowych, to wlasnie popyt krajowy w gtownej mierze determinuje poziom
dochodow budzetu panstwa. Dodatkowo w latach 2015-2016 spodziewany jest wzrost inwestycji
sektora finans6w publicznych, ktore beda pozytywnie oddziatywaty na dochody z podatku VAT.
Wzrost ten w 2016 r. bedzie nieco nizszy niz przewidywany na 2015 r.

W 2015r. wplyw sytuacji makroekonomicznej na poziom dochodéw budzetowych,
zwlaszcza wplywoéw z VAT, jest w duzej czegsci determinowany obserwowanymi procesami
cenowymi. Po raz pierwszy w historii mamy do czynienia ze spadkiem poziomu cen (deflacja),
ktéra w sposdb negatywny wplywa na poziom nominalny konsumpcji prywatnej bedacej
glownym elementem bazy podatku VAT. W 2016r. przewiduje si¢ umiarkowany wzrost
poziomu cen dobr iustug konsumpcyjnych, co bedzie pozytywnie oddzialywato na poziom
dochodow podatkowych.

Dziatania aparatu skarbowego skupia¢ si¢ beda na wzroscie efektywnosci dziatania
administracji podatkowej i poprawie ogdlnego stopnia przestrzegania przepisow podatkowych.
Warto zauwazy¢, ze wdrazane rozwigzania przyczynia¢ si¢ beda z jednej strony do poprawy
$ciggalnosci naleznosci podatkowych, az drugiej strony ufatwiaé beda wypelnianie przez

podatnikéw zobowigzan wobec panstwa.
Podstawowe uwarunkowania w obszarze wydatkéw budzetu panstwa

Zasadnicze uwarunkowania w obszarze wydatkéw budzetu panstwa w ostatnich latach
wynikaty glownie ze skutkow kryzysu finansowego, ktory rozpoczat si¢ w 2007 r. Na Polske,
w nastepstwie  przekroczenia w 2008r. przez deficyt sektora instytucji rzadowych
I samorzagdowych wartosci referencyjnej wynoszacej 3% PKB, zostata nalozona procedura
nadmiernego deficytu. Odpowiedzia Rzadu na powyzsza sytuacje byto wdrozenie procesu
konsolidacji fiskalnej majacego miejsce przede wszystkim po stronie wydatkowej. Podejmowane
przez Rzad, zgodnie z zaleceniami Rady Ecofin oraz z uwzglednieniem sytuacji gospodarczej

kraju, dziatania iwysilki na rzecz ograniczenia deficytu finanséw publicznych przyniosty
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oczekiwany rezultat. W roku 2014 Unia Europejska zawiesita, a W maju biezacego roku Komisja
Europejska zarekomendowata zamknigcie procedury nadmiernego deficytu wobec Polski.

Przewidywane wyjScie przez Polske z procedury nadmiernego deficytu juz w tym roku nie
bedzie automatycznie oznacza¢ poluzowania dyscypliny budzetowej. Rzad prowadzi bowiem
konsekwentnie taka polityke fiskalng, ktora dostosowywana jest zawsze do aktualnej sytuacji
gospodarczej. Nadchodzacy rok budzetowy jak i kolejne lata uptyna wigc przede wszystkim pod
znakiem dalszych dzialan na rzecz osiggniecia przez Polske S$redniookresowego celu
budzetowego, tj. deficytu strukturalnego na poziomie 1% PKB.

Glownym czynnikiem determinujacym wysokos¢ wydatkow budzetu panstwa na rok 2016
bedzie stabilizujaca reguta wydatkowa, ktora wyznacza nieprzekraczalny limit wydatkow dla
organow i jednostek, o ktorych mowa w art. 112aa ust. 3 ustawy o finansach publicznych (w tym
dla budzetu panstwa). Reguta, poprzez jej antycykliczny charakter, sprzyja¢ bedzie konsolidacji
fiskalnej w sposob niezagrazajacy sredniookresowym perspektywom rozwoju krajul.

Przy konstruowaniu budzetu panstwa na rok 2016 Rada Ministrow, podejmujac szczegdtowe
decyzje co do alokacji $rodkéw publicznych na poszczegdlne obszary dziatalnosci panstwa
(kierunki wydatkowania $rodkdéw budzetu panstwa), bedzie mie¢ na uwadze m.in. biezaca
| prognozowang sytuacje makroekonomiczng, obecnie obowigzujace ramy prawne, atakze
realizacj¢ zapowiedzi z expose Prezesa Rady Ministréw Pani Ewy Kopacz z pazdziernika 2014 r.
W 2016 r. przewiduje si¢ przeznaczy¢ dodatkowe s$rodki na wynagrodzenia dla grup
pracowniczych, ktore — co do zasady — od 2010 r. byly objete ,,zamrozeniem”. W konsekwencji
dodatkowe koszty dla budzetu panstwa wyniosa okoto 2 mld zt.
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