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___wyzsze tempo wzrostu gospodarczego
___staby wzrost naktadéw inwestycyjnych
___sezonowa poprawa sytuacji na rynku pracy

___inflacja w pasmie celu inflacyjnego

Sytuacja w Il kwartale 2010 r.

W drugim kwartale 2010 roku nastgpito przyspieszenie tempa wzrostu
gospodarczego. Wedtug szacunkow IBnGR, w drugim kwartale 2010 roku tempo
wzrostu produktu krajowego brutto wyniosto 3,9 proc. w poréwnaniu z
analogicznym okresem roku poprzedniego. Uwzgledniajac czynniki sezonowe,
tempo wzrostu PKB wyniosto 0,9 proc. w stosunku do poprzedniego kwartatu.
Réwniez w tej konwencji odnotowano zatem przyspieszenie dynamiki PKB w
poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2010 roku.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu w drugim kwartale 2010 roku byto spozycie ogétem,
ktdrego tempo wzrostu Instytut szacuje na 2,7 proc'. Tempo wzrostu spozycia
indywidualnego, czyli wydatkéw konsumpcyjnych ludnosci, wyniosto w tym czasie
2,8 proc. Bylo zatem wyraznie wyzsze niz w kilku poprzednich kwartatach.
Potwierdza to teze o poprawie nastrojéw konsumentéw, ktdrzy po alarmistycznych
informacjach dotyczacych s$wiatowego kryzysu gospodarczego w 2009 roku
odzyskali zaufanie odnosnie perspektyw rozwoju polskiej gospodarki. Po ponad 12-
procentowym spadku w pierwszym kwartale, w drugim nieznacznie wzrosty
inwestycje. Tempo wzrostu naktadow brutto na srodki trwate Instytut szacuje na
1,1 proc. Wspomniany spadek nakfadow inwestycyjnych w pierwszym kwartale
spowodowany byt wyjatkowo niesprzyjajacymi warunkami pogodowymi i, w ocenie
Instytutu, w kolejnych kwartatach powstate zalegtosci beda stopniowo odrabiane.
Bedzie to jednak proces powolny. Z punktu widzenia potrzeb rozwojowych polskiej
gospodarki oraz perspektyw przyspieszenia tempa wzrostu gospodarczego w
najblizszej przysztosci, dynamika nakfadéw inwestycyjnych odnotowana w drugim
kwartale na pewno nie jest wystarczajgca. Wzrost dynamiki spozycia oraz
wydatkow inwestycyjnych ziozyly sie na przyspieszenie tempa wzrostu popytu
krajowego do 2,8 proc.

! Kwartalne tempa wzrostu podawane sg w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku
poprzedniego. Wyjatek stanowi tempo wzrostu PKB podawane w dwéch konwencjach

— w poréwnaniu z analogicznym kwartatem roku poprzedniego oraz w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu, po eliminacji czynnikéw sezonowych.
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W ujeciu sektorowym najszybciej rozwijajacg sie czescig gospodarki byt w drugim kwartale
przemyst. Wedtug Instytutu, tempo wzrostu wartosci dodanej w przemysle wyniosto w tym
okresie 11,9 proc., a produkcji sprzedanej przemystu 12,6 proc. Wyniki te Smiato mozna okresli¢
jako odrodzenie sie dobrej koniunktury w krajowym przemysle. Po dotkliwym spadku aktywnosci
gospodarczej w pierwszych trzech miesigcach roku, w drugim kwartale poprawita sie sytuacja
w sektorze budowlanym. Tempo wzrostu wartosci dodanej w budownictwie IBnGR szacuje
na 2,5 proc., a produkcji sprzedanej budownictwa na 1,7 proc. W sektorze budowlanym, nadal
decydujace znaczenie ma dobra koniunktura w budownictwie infrastrukturalnym, jednak
sytuacja w segmencie budownictwa mieszkaniowego z kwartatu na kwartat takze wyraznie sie
poprawia. Tempo wzrostu wartosci dodanej w ustugach rynkowych w drugim kwartale 2010
roku ksztattowato sie, wedtug szacunkéw IBnGR, na poziomie 1,8 proc.

Tempo wzrostu eksportu (w ujeciu rachunkéw narodowych) byto w drugim kwartale 2010 roku
wyzsze niz tempo wzrostu importu. W ocenie Instytutu, eksport wzrést w tym czasie o 12,5
proc., a import 0 9,8 proc. Dobre wyniki odnotowane w eksporcie ttumaczy¢ nalezy odradzaniem
sie popytu konsumpcyjnego w krajach Unii Europejskiej, bedacych gtdwnymi importerami
polskich débr i ustug. Poprawa dynamiki importu stanowi natomiast wynik odradzania sie popytu
inwestycyjnego w Polsce, generujacego znaczgcg czes¢ polskiego popytu na towary
pochodzace z zagranicy. Poprawie sytuacji w obrotach handlowych towarzyszyta wzgledna
stabilizacja kursu ziotego wzgledem euro, wedlug ktérego rozliczana jest wiekszosé
transakcji. Deprecjacja kursu ztotego wzgledem dolara amerykanskiego wynikata w znacznej
mierze z relacji euro do dolara.

Wykres 1 Stopa bezrobocia w Polsce

19.0 Stopa bezrobocia na koniec drugiego
’ kwartatu wyniosta 11,6 proc. Oznacza to jej
18,0 =y spadek o 1,3 punktu procentowego
170 —\ w poréwnaniu z koncem pierwszego kwartatu
’ \ oraz wzrost o 1 punkt procentowy
16,0 w poréwnaniu z sytuacjg sprzed roku.
15.0 \ - Wyzsza niz przed rokiem stopa bezrobocia to
’ "\ opdzniony wynik reakcji rynku pracy na
14,0 spowolnienie gospodarcze obserwowane
13.0 \ _ przede wszystkim w 2009 roku. W drugim
’ \ /\ kwartale wzrosto natomiast przecietne
12,0 N zatrudnienie w gospodarce narodowej.
10 N\A  J Wedlug ~ szacunkéw  IBnGR, liczba
\ / N zatrudnionych zwiekszyta sie w tym okresie
10,0 o 1,1 proc. Szybciej niz w pierwszym
9,0 \v/ kwartale roslty wynagrodzenia w polskiej
gospodarce. Tempo wzrostu przecietnego
8.0 realnego wynagrodzenia brutto wyniosto
IR " Qky |927 Wy
2006 2007 2008 2009 2010 W drugim kwartale 2,7 proc.
Zrédfo: GUS

Srednie tempo wzrostu cen débr i ustug konsumpcyjnych, czyli inflacja, wyniosto w okresie od
kwietnia do czerwca 2,3 proc. i doktadnie tyle samo wyniosto na koniec czerwca. W drugim
kwartale w poréwnaniu z sytuacjg sprzed roku, najbardziej wzrosty ceny transportu, zywnosci
oraz napojow alkoholowych i wyrobow tytoniowych.
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Prognoza na lata 2010 — 2011

Prezentowana prognoza zostata opracowana przy nastepujgcych zatozeniach:
- koniunktura w gospodarce $wiatowej, w tym szczegdlnie w gospodarkach krajow
nalezacych do Unii Europejskiej bedzie sie w najblizszych szesciu kwartatach poprawiac,
- wlatach 2010 — 2011 spodziewa¢ sie mozna wzrostu stép procentowych w Polsce,
- wlatach 2010 — 2011 spodziewa¢ sie nalezy przewagi tendencji aprecjacyjnych kursu

Zfotego.

Wykres 2 Kwartalne tempo wzrostu PKB

45 Wedtug prognozy IBnGR, tempo wzrostu
’ produktu krajowego brutto w 2010 roku
39 o e )

4,0 — wyniesie w Polsce 3,2 proc. W drugiej potowie
35 3,3 roku wzrost gospodarczy bedzie nieco nizszy
’ — 3,0 niz w pierwszej. IBnGR prognozuje, ze
3,0 w trzecim kwartale PKB wzrosnie o 3,1 proc.,
25 [ | natomiast w czwartym o 2,9 proc.
‘ 1,8 w poréwnaniu do analogicznych okreséw roku
2,0 — poprzedniego. Wolniejszy wzrost w trzecim
15 [ | i czwartym kwartale bedzie w duzej mierze
‘ 1,1 wynikat ze statystycznego efektu bazy — druga
10 1797 — potowa ubiegtego roku byta lepsza niz
05 ﬁ [ | pierwsza, a zatem baza odniesienia w trzecim
' i czwartym kwartale bedzie wyzsza. W 2011
00 — ' roku oczekiwane jest przyspieszenie wzrostu
[ ‘ I ‘ 1] ‘ vV [ I gospodarczego, ale nieznaczne. Wedtug
prognozy Instytutu tempo wzrostu PKB

2009 w 2011 roku wyniesie 3,7 proc.

Zrédio: GUS, IBnGR

W ujeciu sektorowym, zwréci¢ nalezy przede wszystkim uwage na poprawe sytuacji w przemysle,
gdzie prognozowany wzrost wartosci dodanej wynosi 8 procent w biezacym roku oraz 7,4 procenta
w 2011 roku. Wyrazna poprawa koniunktury w przemysle jest i nadal bedzie mozliwa dzieki lepszej
sytuacji w gospodarkach krajow Unii Europejskiej. Z kolei wzrost wartosci dodanej
w ustugach rynkowych bedzie w 2010 roku nieco nizszy niz w roku poprzednim (wyniesie 2 proc.),
co bedzie spowodowane nieoczekiwanym spadkiem wartosci dodanej w tym sektorze w pierwszym
kwartale. W 2011 roku warto$¢ dodana w ustugach rynkowych wzrosnie o 3,4 proc. Podobnie jak
w przypadku ustug, takze na tegoroczne wyniki budownictwa cien potozy pierwszy kwartat, kiedy to
wartos¢ dodana zmniejszyta sie o prawie 6 procent. W efekcie, prognozowany wzrost w catym 2010
roku wyniesie 3,5 proc. Przy zatozeniu, ze w przysztym roku zima bedzie bardziej sprzyjajaca
pracom budowlanym, prognozowany wzrost wartosci dodanej w tym sektorze wyniesie 8,3 proc.

Prognozowany wzrost popytu krajowego w 2010 roku wynosi 2,5 proc., a w nastepnym 3,0 proc.
Uwage zwrdci¢ nalezy na nieznaczny, 1-procentowy, wzrost nakladéw brutto na srodki trwate.
Ten staby wynik w duzej mierze jest efektem ponad 12-procentowego spadku inwestycji w
pierwszym kwartale. W przysztym roku popyt inwestycyjny bedzie ksztattowat sie korzystniej — jego
wzrost prognozowany jest na 5,6 procenta. Inwestycje nadal beda rosty przede wszystkim za
sprawg inwestycji infrastrukturalnych, ale biorac pod uwage rosnaca wartos¢ depozytow krajowych
firm, oczekiwa¢ nalezy takze wyrazniejszego ozywienia inwestycyjnego w sektorze przedsiebiorstw.
Drugi element popytu krajowego — spozycie, powinien wzrosna¢ w 2010 roku realnie o 2,6 proc. (w
tym spozycie indywidualne o 2,9 proc.), a w 2011 roku o 3,2 proc. (indywidualne o 3,4 proc.).
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Wedtug prognozy Instytutu, bezrobocie na koniec roku uksztattuje sie na poziomie 12,3 procenta,
co oznacza, ze po sezonowym spadku w miesigcach letnich, w dalszej czesci roku liczy¢ sie
trzeba z jego wzrostem. Lepiej bedzie w 2011 roku — bezrobocie powinno znacznie sie¢ zmniejszy¢
i wynies¢ w grudniu 10,8 procenta. Zaréwno w tym, jak i w przysztym roku zwieksza¢ sie bedzie
zatrudnienie w gospodarce — w 2011 roku tempo jego wzrostu powinno wyraznie przekroczy¢
2 procent. Poprawa sytuacji na rynku pracy w 2011 roku sprzyja¢ bedzie szybszemu wzrostowi
wynagrodzen — weditug prognozy IBnGR, wynagrodzenia realne brutto wzrosng wtedy o 4,5
proc., podczas gdy ich prognozowany wzrost w 2010 roku wynosi 2,5 proc.

Wykres 3 Inflacja w Polsce

50 Wedlug oceny IBnGR,
4,5 /\ w najblizszych kwartatach

4.0 /\/ \ nie powinno pojawi¢ sie
’ istotne zagrozenie
3,5 = \ /\/\ inflacyjne.  Inflacja  na

\/ \/ \ koniec 2010 roku wyniesie
3.0 \'4 2,5 proc., natomiast na

2,5 _ koniec 2011 roku 3,0 proc.
pasmo celu \’.~ £/

2,0 . : ~, o L

' inflacyjnego Czynnikiem ograniczajacym

1,5 y wzrost cen, szczegdlnie w
2011 roku bedg

1,0 najprawdopodobniej

0,5 rosngce stopy procentowe
banku centralnego.
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Zrédio: GUS, IBnGR

Po spadku zaréwno eksportu, jak i importu w 2009 roku, w biezagcym roku oczekiwaé nalezy
ozywienia w handlu zagranicznym. Wediug prognozy IBnGR, w 2010 roku eksport wzrosnie o
10,3 proc., natomiast import o 8,4 proc. Wysoka dynamika eksportu i importu bedzie w duzej
mierze wynikata z poprawy koniunktury w poréwnaniu z rokiem poprzednim. W 2011 roku tempo
wzrostu eksportu i importu bedzie nizsze, ale eksport nadal rost bedzie szybciej niz import.
Oznacza to, ze w latach 2010-2011 wkiad handlu zagranicznego w tworzenie wzrostu PKB bedzie
dodatni.

Zaréwno w 2010 roku, jak i w nastepnym spodziewac sie nalezy stopniowego umacniania kursu
ztotego wobec euro i wobec dolara. Prognozowany sredni kurs euro w 2010 roku wynosi 4,0
ztotego, a w 2011 roku 3,8 ziotego. Na rynkach $wiatowych dolar nadal umacnia¢ sie bedzie
wzgledem euro. Prognozowane kursy dolara wzgledem polskiego ztotego wynoszg w latach 2010-
2011 odpowiednio 2,9 oraz 2,6 ziotego.
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Roczne i kwartalne prognozy makroekonomiczne IBnGR

2010
I Il Il \% 2009 2010 2011

PKB % rlr 30 39 31 29 1.8 32 37
PKB % 05 09 0,7 07 X X X
Wartos¢ dodana

w przemysle % r/r 11,2 119 54 4,1 -10 80 74

w budownictwie % rir -58 25 50 7.2 4,8 35 83

w ustugach rynkowych % rir -07 18 26 40 2,5 20 34
Popyt krajowy % rlr 22 28 27 24 -1,0 25 31
Spozycie ogotem % rlr 22 2,7 29 25 21 26 32

w tym: indywidualne % rir 2,2 28 33 31 2,3 29 34
Inwestycje % rir -124 11 3,8 51 -08 10 56
Produkcja sprzedana

przemystu % rir 95 126 6,7 45 -32 82 81

budownictwa % rir -16,9 1,7 8,7 10,9 3,7 44 9.8
Inflacja (CPI; srednia) % 30 23 27 23 33 26 28
Inflacja (CPI; k.0.) % 26 23 20 25 35 25 30
Podaz pienigdza (M3, k.0.) % 5,5 71 6,2 6,2 8,1 6,2 95
Wynagrodzenie brutto realne % rir 1,1 27 29 34 2,1 25 45
Przecietne zatrudnienie w GN % rir -03 11 15 18 -05 10 23
Stopa bezrobocia rejestr. (k.0.) % 12,9 116 12,0 123 11,9 12,3 10,8
Eksport (GUS/RN) % 98 125 8,7 10,1 -79 103 64
Import (GUS/RN) % 79 98 76 81 -136 84 51
Saldo obr. biez. BP (kroczaco) % PKB -18 -19 -20 -23 -16 -23 -30
Sredni kurs dolara (NBP) PLN/USD 289 3,15 30 28 312 29 26
Sredni kurs euro (NBP) PLN/EUR 3,99 401 40 39 433 40 38

Zrodto: Dane historyczne — GUS, NBP.
Szacunki i prognozy — IBnGR.



