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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
makroekonomistéw: gtéwnie obecnych i bylych ekonomistéw bankowych, ale
rowniez pracownikéw akademickich i specjalistow z instytucji regulacyjnych, firm
ubezpieczeniowych i konsultingowych. W obecnej sytuacji kryzysowej, wywota-
nej pandemia oraz dziataniami majgcymi na celu ochrone zdrowia i zycia ludnosci,
przewidywania opieraja sie bardziej na wiedzy i intuicji niz sformalizowanych mo-
delach statystyczno-ekonometrycznych.

Przedstawione dalej prognozy i opinie stanowig konsensus ilo$ciowo-jakosciowy
z nadestanych 43 odpowiedzi na nasze pytania, ktére naptynety do dnia 15 paz-
dziernika 2020. Prognozy ilosciowe nadestalo 13 ekspertow, zas 41 ekspertéw
przedstawito swoje opinie nt.:

* najwiekszych zagrozen dla koniunktury gospodarczej,
» najwiekszych zagrozen dla stabilnosci systemu finansowego,
» rekomendowanych dziatan w obszarze polityki gospodarcze;j.

Redakcja zamieszcza tekst w wersji przekazanej przez Europejski Kongres Finansowy, kierujac sie
przede wszystkim aktualnosciag wynikéw, w tym takze zaprezentowang dynamika zmian projekcji
ekspertow.
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Prognozy

Zgodnie z aktualnymi prognozami wspétpracujacych z EKF ekspertow w roku 2020
nalezy oczekiwac recesji gospodarczej i ujemnej dynamiki PKB na poziomie ok. -3,1%,
a nastepnie tempa wzrostu ok. 3,9% w roku 2021 i 3,5% w roku 2022. Najwieksze
rozbieznosci opinii dotycza sytuacji w roku 2020 i wynika to z wcigz bardzo duzej
niepewnosci dotyczacej tego, co przyniesie koniec roku, jezeli chodzi o zakazenia CO-
VID-19 i ewentualne obostrzenia administracyjne wprowadzone na terenie catego
kraju lub lokalnie. Mimo to, aktualne prognozy wzrostu gospodarczego wskazuja na
mniejszg recesje niz przewidywana w czerwcu (V edycja Makroekonomicznych wy-
zwan i prognoz EKF). Obecna prognoza ekspertow EKF jest takze bardziej optymi-
styczna niz opublikowana 13 pazdziernika br. prognoza MFW dla Polski (-3,6%) oraz
prognoza rzadowa bedaca podstawa sporzadzenia nowelizacji ustawy budzetowej na
biezacy rok (-4,6%). Pomimo recesji gospodarczej w roku 2020 Polska pozostanie
liderem wzrostu gospodarczego wsrod najwiekszych gospodarek Unii Europejskie;.
Skumulowany wzrost gospodarczy w latach 2020-21 w przypadku bogatszych kra-
jow UE bedzie wedtug dostepnych prognoz ujemny, podczas gdy w przypadku Polski
realne PKB osiggnie w koncu tego okresu poziom sprzed pandemii.

Podobne s3a natomiast nasze przewidywania dotyczace inflacji: rzad zaktada, ze
w roku 2020 inflacja (CPI) wyniesie 3,3%, podobnie jak MFW, natomiast konsensus
ekspertéw EKF szacuje inflacje na poziomie 3,4%. W nastepnych latach inflacja we-
dtug tego konsensusu ma sie nieco obnizy¢, do 2,3% w 20211 2,6% w 2022 r.

Przewidujemy umiarkowany wzrost bezrobocia, biorgc pod uwage gtebokos¢ za-
tamania gospodarczego. W opinii ekspertdw stopa bezrobocia wzrosnie do pozio-
mu 4,4% na koniec 2020 r. i utrzyma sie na podobnym poziomie w 2021 r, 4,5%
(wg metodyki BAEL). Jest to znaczaco nizej niz prognozowano w czerwcu (6,7%
w 2020 1), cho¢ obecnie nie widac, by analitycy spodziewali sie spadku bezrobocia
w roku przysztym, tak jak to mialo miejsce w czerwcu. Rzad w uzasadnieniu do
projektu ustawy budzetowej na rok 2021 nie pokazuje stopy bezrobocia wg meto-
dyki BAEL, stopa bezrobocia rejestrowanego zas jest zaktadana na poziomie 8% na
koniec 2020 1.1 7,5% na koniec 2021.

Wybuch COVID-19 i jego bezprecedensowe w swojej skali konsekwencje gospo-
darcze i finansowe musza powodowac bardzo duzy wzrost deficytu finansow
publicznych i dtugu publicznego. Eksperci EKF szacuja przecietnie deficyt sekto-
ra instytucji rzadowych i samorzadowych w relacji do PKB na poziomie 10,8%
(w czerwcu byto to przecietnie 9,3% PKB) w 2020 r. (podobnie jak MFW (10,4%
PKB)io 1,2 pkt. proc. mniej niz rzad) i jego zmniejszenie do 5,8% PKB w roku przy-
sztym, podobnie jak rzad (6% PKB).

Jezeli chodzi o zadtuzenie panstwa, ekonomisci, ktorzy przestali swoje prognozy
ilosciowe, prognozujg dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych na po-
ziomie 60,8% PKB w 2020. i jego dalszy wzrost do 62,3% PKB w roku przysztym.
Takze w tym wypadku rzad jest bardziej pesymistyczny szacujac, ze dtug wg meto-
dyki unijnej wyniesie 61,9% PKB w roku biezacym i az 64,1% w roku 2021.
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Najwazniejsze zagrozenia dla rozwoju gospodarczego Polski

Niezaleznie od ilosciowych prognoz makroekonomicznych przedstawiamy synte-
tyczng opinie ekspertéw EKF dotyczaca najwiekszych zagrozen dla rozwoju gospo-
darczego. Podobnie jak w latach ubiegtych stworzyliSmy mape zagrozen wewnetrz-
nych i zewnetrznych. Syntetyczna waga (znaczenie) poszczegélnych zagrozen
powstata jako suma punktéw przyznanych przez ekspertéw poszczegélnym za-
grozeniom, przy czym kazdy z ekspertéw miat do dyspozycji tacznie 100 punktow.
Ponadto, kazdy ekspert ocenial subiektywne prawdopodobienstwo realizacji po-
szczegblnych zagrozen a syntetyczna ocena prawdopodobiefistwa wystgpienia za-
grozenia powstata jako ich $rednia arytmetyczna. Prezentujemy takze ocene zgod-
nosci wskazan ekspertdw jako odsetek (procent) ogélnej liczby ekspertéw, ktorzy
wskazali na konkretne zagrozenie. Graficznie wyniki opinii ekspertéw przedsta-
wiamy na rysunku 2 na stronie 150 - ,Najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury
gospodarczej w Polsce w perspektywie 2022 roku”, na ktérym wielkos¢ két ilustru-
jacych poszczegélne zagrozenia jest sumg iloczyndw wagi i prawdopodobienstwa
wystapienia danego czynnika.

W opinii ekspertéw wiekszy wptyw na sytuacje gospodarczg w Polsce w najbliz-
szych latach beda mialy czynniki zewnetrzne. Podobnie jak w czerwcu, w opinii
ekspertdw EKF, wsrod zagrozen zewnetrznych, najwiekszy wplyw na rozwdj go-
spodarczy Polski bedg mialy gteboka recesja w UE (wzrost bezrobocia, spadek pro-
dukcji, spadek wolumenu wymiany miedzynarodowej) i dtugi powrét do poziomu
PKB z 2019 roku. Tak gtebokiego zatamania gospodarczego, z jakim mamy do czy-
nienia od dwo6ch kwartatéw, nikt sie przed COVID-19 nie spodziewat. Po powszech-
nym zatamaniu dziatalnosci w drugim kwartale nastapito znaczace, ale niepeine,
ozywienie gospodarki. Taki schemat wydarzen byt widoczny na catym Swiecie.
W drugim kwartale swiatowy handel zanotowal dwucyfrowy spadek, ale wraz
z globalng aktywnoscig w ostatnim czasie ozywat réwniez handel. Wyeksponowa-
ne przez makroekonomistéw zagrozenia potwierdzaja role popytu zewnetrznego
jako kluczowej determinanty wzrostu polskiej gospodarki, wynikajacej z silnego
zintegrowania naszej gospodarki z gospodarka europejska. W konsekwencji mniej
zglobalizowana i mniej liberalna gospodarka rynkowa jest widziana jako powaz-
ne zagrozenie dla rozwoju w Polsce. Po wiosennych doswiadczeniach z zamraza-
niem i stopniowym odmrazaniem gospodarki i ich konsekwencjach, nie zaskakuje
kolejne, wskazane przez ekspertow wspdtpracujacych z EKF, powazne zagrozenie
,zewnetrzne” dla koniunktury gospodarczej w Polsce w najblizszych dwdch latach,
jakim jest materializujace sie wtasnie ryzyko nawrotu zakazen i ,lockdown-ow”.
Chociaz pandemia byta powszechnym szokiem, dotyczacym wszystkich krajow UE,
réznice w sile jej wptywu na dziatalno$¢ gospodarcza w poszczegélnych krajach
UE mozna przypisac réznicom w ewolucji wirusa w czasie, podjetym srodkom po-
wstrzymujacym, reakcjom polityki fiskalnej wdrozonym w kazdym kraju, a takze
strukturze kazdej gospodarki. Istotnym utrudnieniem w fazie odbudowy gospo-
darki europejskiej bedzie takze asymetryczne ozywienie gospodarcze u gtéwnych
partneréw gospodarczych Polski. Wraz z rozprzestrzenianiem sie i przyspiesza-
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niem pandemii miejscami, wiele krajéw przywraca czesciowe obostrzenia. Podczas
gdy szybkie ozywienie w Chinach zaskoczyto pozytywnie, globalny powrét gospo-
darki do pozioméw sprzed pandemii pozostaje podatny na niepowodzenia.

Z kolei jako gtéwne wewnetrzne zagrozenie dla rozwoju gospodarczego kraju zo-
staly wymienione przez ekspertow EKF bankructwa przedsiebiorstw i wzrost bez-
robocia, a takze spadek inwestycji w reakcji na gwattowne ograniczenia popytowe.
Brak popytu stat sie w coraz wiekszym stopniu przeszkoda dla wzrostu inwestycji.
Dodatkowo, znaczgca niepewnos¢ dotyczaca perspektyw ekonomicznych pozo-
stanie przeszkoda w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych na dtugi czas w przy-
sztosci. Z drugiej strony, firmy stang w obliczu ,,nowej normalnos$ci” zwigzanej
z Europejskim Zielonym Ladem, ktéra po pandemii wymaga¢ bedzie ogromnych
inwestycji w cyfryzacje, innowacje i dziatania proklimatyczne. Zdecydowana wiek-
szos$¢ ekspertéw (88%) obawia sie kryzysu finanséw publicznych. Juz w ubiegtych
latach eksperci wskazywali nadmierne obcigzenia budzetu panstwa transferami so-
cjalnymi jako podstawowe wewnetrzne zagrozenie dla harmonijnego rozwoju go-
spodarczego. Obecnie zagrozenie to oceniane jest jako bardzo duze. W sytuacjach
nadzwyczajnych, w czasie gtebokiego kryzysu gospodarczego finanse publiczne
wraz z automatycznymi stabilizatorami koniunktury sa istotnym elementem anty-
cyklicznej polityki gospodarczej. Wykorzystanie instrumentéw polityki budzetowej
nie moze jednak naruszac bezpieczenstwa finanséw panstwa. Dodatkowym proble-
mem wskazywanym przez wspotpracujacych z EKF ekonomistéw jest brak przej-
rzystosci finanséw publicznych. W zwigzku z brakiem jasnego planu powrotu do
bezpiecznych poziomdéw deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego w Pol-
sce, ekonomisci wskazujg kryzys finanséw publicznych jako jedno z istotniejszych
zagrozen w najblizszych latach. Znaczgco mniejsza wage przyznawano zagrozeniu
wynikajacemu z dalszego pogorszenia relacji Polski z UE.

Zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego

Utrzymujacy sie wysoki stopien niepewnosci makroekonomicznej oraz nowe re-
strykcje ogtoszone przez rzad oznaczaja, ze powr6t do normalnego funkcjonowania
gospodarki potrwa dtuzej, niz wczes$niej oczekiwano. Ma to istotne znaczenie dla
stabilnosci polskiego systemu finansowego w trzyletniej perspektywie.

Po pierwsze, w opinii prawie wszystkich ekspertdow EKF najwiekszym zagroze-
niem dla stabilnos$ci bedzie pogorszenie jakosci portfela kredytowego, ktoére jesz-
cze obecnie nie znajduje odzwierciedlenia w statystykach. W mechanizmie kryzysu
popytowo-podazowego wzrost ryzyka kredytowego jest nastepstwem upadtosci
i likwidacji przedsiebiorstw oraz bezrobocia, a wiec nastepuje z pewnym op6znie-
niem. Towarzyszy temu pogorszenie sytuacji na rynku obligacji korporacyjnych.
I[stotnym impulsem do destabilizacji moze by¢, w tych warunkach, upadek sredniej
wielko$ci banku.
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Po drugie, zdecydowana wiekszos¢ ekspertéw negatywnie ocenia polityke NBP,
zwlaszcza nazbyt radykalng obnizke stop procentowych, ktéra moze wywotac skut-
ki odwrotne od zamierzonych, a w szczeg6lnosci moze zniszczy¢ wartos¢ matych
bankéw (gtéwnie spotdzielczych) i zwiekszy¢ stopien koncentracji (monopolizacji)
sektora bankowego w Polsce. Zdaniem ekspertéw poglebi to kryzys, szczegdlnie
w sektorze bankow spotdzielczych i SKOK.

Trzecim najwazniejszym zagrozeniem dla stabilnos$ci sg obcigzenia fiskalne, w tym
podatek bankowy naliczany od aktywoéw. Zmniejszaja one efektywnos$¢ transmisji
programéw rzadowych przez sektor bankowy do gospodarki realnej oraz wypacza-
ja rynkowy mechanizm alokacji kapitatu.

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

Wymienione wyzej zagrozenia powoduja, Ze stopa zwrotu z kapitalu wlasnego
(ROE) i warto$¢ rynkowa bankéw od kilku lat spadajg, a obcigzenia podatkowe ro-
sna. Spadek atrakcyjnosci inwestycyjnej bankéw oznacza, ze w sytuacji kryzysowej
i potrzeby ich dokapitalizowania, jedynym zréditem kapitatu beda podatnicy.

Dodatkowo w tej trudnej sytuacji, w nastepstwie wyroku TSUE z pazdziernika
2019, gwattownie wzrosto ryzyko prawne zwigzane z kredytami hipotecznymi
w CHF. Cze$¢ ekspertéw zwraca uwage na pilng potrzebe zredukowania kosztow
ryzyka prawnego zwigzanego z narastajgcym w br. problemem kredytéw hipotecz-
nych powiagzanych z walutami obcymi (szczegélnie z CHF), wynikajacych ze skali
wygrywanych przez ,frankowiczéw” proceséw sagdowych oraz ze wzrostu niepew-
nosci na rynkach swiatowych, co moze skutkowac ostabieniem ztotego.
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Rysunek 1. Prognozy wybranych wskaznikow makroekonomicznych w latach 2019-2022
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Tabela 1. Wyniki badania prowadzonego w pazdzierniku 2020
o . WYNIKI ANKIET LICZBA
Wskaznik Miara 2019 .
2020P | 2021P | 2022p | EKSPERTOW
PKB Srednia -3,1 3,9 3,5
o 4,5 [13]
(r/r; %) odchylenie 0,8 0,6 0,8
Stopa bezrobocia $rednia 29 44 4,5 41 [11]
(BAEL; stan na koniec roku; %) odchylenie ’ 1,0 11 0,9
Inflacja Srednia 3,4 2,3 2,6
. . N 2,3 [13]
(CPI; srednioroczna; %) odchylenie 0,1 0,6 0,5
Wynik sektora finanséw Srednia -10,8 -5,8 -3,7
publicznych wg metodyki UE -0,7 [12]
(% PKB) odchylenie 1,0 1,3 1,3
Dtug sektora finanséw Srednia 60,8 62,3 61,6
publicznych wg metodyki UE 46,0 [12]
(% PKB) odchylenie 1,4 3,5 4,0
Tabela 2. Wyniki badania prowadzonego w czerwcu 2020
o . WYNIKI ANKIET LICZBA
Wskaznik Miara 2019 .
2020P | 2021P | 2022p | EKSPERTOW
PKB Srednia -4,5 4,0 3,4
Y 4,1% [13]
(r/r; %) odchylenie 1,4 1,4 1,0
Stopa bezrobocia $rednia 29 6,7 5,6 4,2 (9]
(BAEL; stan na koniec roku; %) odchylenie ’ 11 2.0 0.7
Inflacja Srednia 3,1 1,8 2,5
» . 0 2,3 [12]
(CPI; srednioroczna; %) odchylenie 0,2 0,9 0,5
Wynik sektora finanséw Srednia -9,3 -4,9 -4,3
publicznych wg metodyki UE -0,7 [11]
(% PKB) odchylenie 0,9 1,8 1,8
Dtug sektora finanséw Srednia 57,4 58,1 57,4
publicznych wg metodyki UE 46,0 [11]
(% PKB) odchylenie 2,9 3,6 3,5

*

W oparciu o dane GUS z czerwca 2020.
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Rysunek 2. Najwazniejsze zagrozenia dla koniunktury gospodarczej w Polsce
w perspektywie 2022 roku
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Rysunek 3. Najwazniejsze zagrozenia dla stabilnosci polskiego systemu finansowego
w perspektywie 2022 roku
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Pie¢ najwazniejszych rekomendowanych dziatan
w polityce gospodarczej Polski do 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 zdrowia obnazyly z cala ostroscig stopien nieprzygotowania
polskiej administracji i systemu opieki zdrowotnej do radzenia sobie z takimi za-
grozeniami. Stad tak wazne jest, obok biezacego ,zarzadzania” epidemia, wyciaga-
nie na biezaco wnioskéw. Szczegétowe rekomendacje ekspertow EKF w zakresie
ochrony i opieki zdrowotnej zawieraja:

* masowe testowanie, system monitorowania nowych przypadkéw, szybka izo-
lacja 0s6b zakazonych i/lub zagrozonych zakazeniem, opracowanie sprawnego
systemu zbierania informacji umozliwiajacego wczesna identyfikacje potencjal-
nych ognisk epidemii, etc.

» zwiekszenie operacyjnej zdolnosci do zarzadzania dziataniami anty-pandemicz-
nymi, ktére moga by¢ kluczowe dla ograniczenia kosztow gospodarczych, w tym
organizacja lokalnych (geograficznie, sektorowo etc.) lockdown-éw,

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

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

[1. Kontynuowanie dziatan antykryzysowych

Rekomendowane przez ekspertéow EKF dzialania gospodarcze nie réznig sie od
tych ktére byly wskazywane w czerwcowej edycji ,Makroekonomicznych wyzwan
i prognoz dla Polski”. Zdecydowanie dominujg dziatania majace charakter anty-
kryzysowy i krétkookresowy. Ekonomisci wskazuja na konieczng pomoc panstwa
w zakresie uelastycznienia i deregulacji gospodarki oraz pobudzania inwestycji.
W szczegdlnosci chodzi o:

* wspieranie ptynnosci finansowej, w tym przy uzyciu gwarancji kredytowych czy
ubezpieczen kredytéw dla przedsiebiorcéw, pod warunkiem utrzymania miejsc
pracy,

¢ odcigzanie firm w zakresie podatkowo-regulacyjnym w okresie najwiekszej de-
koniunktury,

» deregulacje, uproszczenie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,

» efektywnga reorganizacje pracy urzedow i sadéw, poprzez wprowadzenie sku-
tecznych, sprawnych zdalnych (on-line) narzedzi zatatwiania spraw o charak-
terze gospodarczym, zwigzanych z dziatalno$cig gospodarcza, w petnej rozcia-
gtosci (tj. bez koniecznosci nastepczego uzupeiniania dokumentéw w formie
Jtradycyjnej”),
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« Aktywng, ale lepiej adresowana polityke fiskalna,

« doskonalenie metod restrukturyzacji przedsiebiorstw i bankdw w celu ograni-
czenia negatywnych skutkéw kryzysu dla gospodarki,

* monitorowanie skutecznosci i elastyczne dostosowywanie pakietu dziatan anty-

kryzysowych.

[1I. Racjonalizacja polityki budzetowej i zwiekszenie przejrzystosci
finans6w publicznych

Nie kwestionujgc w kryzysie koniecznosci prowadzenia antycyklicznej polityki fi-
skalnej prowadzacej do wzrostu deficytu i dtugu publicznego, eksperci EKE, wsréd
zalecanych dziatan, na wysokim miejscu stawiajg troske o przejrzystosc i skutecz-
nos¢ prowadzonej polityki budzetowej. Powtarza sie postulat przywrocenia przej-
rzystos$ci w finansach publicznych, respektowania polskich, konstytucyjnych oraz
ustawowych, i unijnych regut fiskalnych. Wiarygodna kontrola nad tempem zadtu-
zania panstwa w obecnych warunkach staje sie podstawowym wyzwaniem i zagro-
zeniem dla tempa wyjscia z recesji jak i tempa przysztego wzrostu gospodarczego,
w tym i utrzymania wiarygodnosci Polski na rynkach finansowych, nadal postrze-
ganej jako cze$¢ rynku emerging markets, ekonomisci EKF rekomenduja:

e przywrocenie wiarygodnosci finanséw publicznych, poprzez wieksza przejrzy-
stos¢ i planowy powrdt do stabilizacyjnej reguty wydatkowej,

e utrzymanie konstytucyjnych ram ograniczania dtugu publicznego,

e ograniczenie nieracjonalnych wydatkéw publicznych, lepsze adresowanie wy-
datkow spotecznych,

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

IV. Przygotowanie strategii odbudowy gospodarki

Sferag w stosunku do ktérej eksperci sformutowali wiele rekomendacji sg inwesty-
cje i strategia odbudowy gospodarki. Inwestycje okazuja sie wazne z co najmniej
trzech powodéw: sa dobrg odpowiedzig na kryzys o charakterze popytowym, sg
wazne z punktu widzenia utrzymania lub zwiekszania potencjatu gospodarczego
polskiej gospodarki, moga by¢ sposobem uzyskania wsparcia z UE. W szczegdlnosci
rekomenduje sie:

e przygotowanie pakietu stymulacji inwestycji,

« inwestycje publiczne w kluczowe obszary: cyfryzacje (infrastruktura, 5G) oraz
zielong gospodarke,

e wspieranie inwestycji prywatnych poprzez programy pomocowe rzadowe
i unijne,

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

» dziatania sprzyjajace jak najszybszemu pozyskaniu i efektywnemu spozytkowa-
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niu srodkéw z programu ,Next Generation EU”, koncentracja na mozliwie naj-
szybszym uruchomieniu funduszy z nowego budzetu UE i mozliwie najpeliniej-
szym wykorzystaniu dostepnych srodkéw (sprawne przygotowanie Krajowego
Planu Odbudowy).

V. Zwiekszenie stabilno$ci regulacyjno-prawnej

Czynnikiem sprzyjajacym wzrostowi inwestycji prywatnych jest stabilnos¢ prawa
i regulacji. Eksperci EKF po raz kolejny postuluja konieczno$¢ ograniczenia nie-
pewnosci prawno-instytucjonalnej, zwiekszenie stabilnos$ci regut gry i prawdziwa
reforme sgdownictwa gospodarczego. W celu zwiekszenia stabilnosci regulacyjno
-prawnej i praworzadno$ci nalezy m.in.:

e odpolityczni¢ gospodarke oraz wprowadzi¢ zasadnicze zmiany w dotychcza-
sowej polityce tadu korporacyjnego stosowanej w podmiotach gospodarczych
efektywnie kontrolowanych przez panstwo,

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

e poprawic przejrzystos¢, stabilnos¢ i przewidywalno$¢ otoczenia regulacyjnego
w celu zmniejszenia ryzyka i zwiekszenia atrakcyjnosci dla inwestycji prywat-
nych,

e usprawni¢ sgdownictwo w odniesieniu do spraw gospodarczych.



