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Polska jest krajem rozwijajgcym sie, dlatego poréwnywanie sytuacji Polski do bardziej
zadtuzonych Niemiec czy Francji daje przesadnie optymistyczny obraz.

Zrédto: EC Spring Forecast 2012, metodologia ESA'95 30V 2012
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Zrédto: EC Spring Forecast 2012, metodologia ESA'95 30V 2012
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ROZWOJU finansow publicznych na tle regionu
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Zrédto: EC Spring Forecast 2012; metodologia ESA'95; nadwyzka na Wegrzech to jednorazowy efekt 30V 2012

nacjonalizacji srodkow zgromadzonych w Il filarze systemu emerytalnego.
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1 Dtug i deficyt, panstwa UE-10 (%PKB)
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Zrédto: EC Spring Forecast 2012; metodologia ESA'95; 30V 2012
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Koszty obstugi dtugu publicznego (w % PKB)
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Estonia Buigaria Czechy totwa Rumunia Stowacja Litwa Stowenia Polska  Wegry

Koszt obstugi dtugu zalezy od:
1) wysokosci dtugu 2) wiarygodnosci krajui w konsekwencji wysokosci oprocentowania

Zrédto: EC Spring Forecast 2012, metodologia ESA'95 30V 2012
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6% - Efektywne oprocentowanie dtugu
(odsetki2012/dtug na koniec 2011)
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Obliczenia takie s duzym uproszczeniem. Nalezy pamietaé, ze oprocentowanie zalezy takze od sredniej
zapadalnosci dtugu (dtuzsza zapadalnos¢ — bezpieczniejsza, ale drozsza), czy waluty (w przypadku PL: FX nizej
oprocentowane, ale bardziej ryzykowne), a takze kursu walutowego na koniec roku i w momencie sptat.
Rowniez inne czynniki mogg zaburzad relacje odsetek do dtugu.

Zrédto: EC Spring Forecast 2012; metodologia ESA'95 30V 2012
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Rentownosci obligacji 10-letnich (Srednie miesieczne)
IV 2008 - IV 2012

OBYWATELSKIEGO

FORUM
ROZWOJU

AV
Yyioig uewya1xXIsT | & \m.w.

FOR

Zrédto: ECB SDW
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7 - Rentownosci obligacji 10-letnich
212012 -28V 2012
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6 V odbyty sie wybory w Greg;ji.

5 Polska

W okresie od 4V do 28 V
rentownosc¢ obligacji:
*niemieckich spadta 0 0,199 pp.
eczeskich spadta 0 0,114 pp.
*polskich wzrosta 0 0,11 pp.
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Czechy
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Zrédto: Stoogq.pl
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Rentownos¢ obligacji zalezy od:
. ryzyka waluty
. ryzyka kraju
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Roznica w rentownosci obligacji 10-letnich polskich i czeskich
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3.2 Roznica spread CDS
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Roznica miedzy CDS polskimi a czeskimi

Zrédfo: Bloomberg
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Zdrowsze finanse publiczne Wyzszy poziom rozwoju i nizsza inflacja

Deficyt sektora finanséw publicznych (% PKB) PKB per capita (tys. 1$)

2010 2011 2012P 2010 2011 2012P
Polska -1.9 -5,1 -3.0 Polska 19 20 21
Czechy -4.8 -3,1 -2.9 Czechy 26 27 27
Diug publiczny (% PKB) CPI

2010 2011 2012P 2010 2011 2012P
Polska 54 9 55 4 557 Polska 2.5 43 3.8
Czechy 37,6 415 439 Czechy 1.5 1.9 3.5

Wyzsze oszczednosci narodowe

Stopa oszczednosci narodowych (% PKB)
2010 2011 2012P

Polska 16,3 17,5 17,5

Czechy 221 21,5 21,3

Dtug publiczny w rekach zagraniczncyh inwestoréow (% calosci)
2010 2011 2012P

Polska 43 1% 49 2% -

Czechy* 20,1% 32,9% -

warfosc szacunkowsa

Zrédto: IMF WEO, MF, IMF QUED, AMECO
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CEE-9: Butgaria, Czechy, Estonia, Litwa, totwa, Rumunia, Stowacja, Stowenia, Wegry;
Tygrysy azjatyckie: Hongkong, Singapur, Korea, Tajwan Zrddto: IMF
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Polska

_5 L _5 NN EEE NN EEEEEI NSNS INEIEEEEIEEEEEEEEE
1995-2003 2004-2007 2008-2011p 1995-2003 2004-2007 2008-2011p
M Gospodarstwa domowe i instyucje niekomercyjne W Gospodarstwa domowe i instyucje niekomercyjne
W Przedsiebiorstwa M Przedsiebiorstwa
B Instytucjerzgdowe i samorzgdowe B Instytucje rzadowe i samorzadowe

*UE-9: Butgaria, Czechy, Litwa, totwa, Estonia, Rumunia, Stowenia, Stowacja, Wegry

Zrédto: prezentacja dr. Andrzeja Rzoricy, AMECO
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Pomimo realizowanego w okresie 2010-2012 planu redukcji deficytu
finansow publicznych pozostaje on istotng barierg dla rozwoju Polski.

* Wyjsciowy poziom deficytu w 2010 roku byt bardzo wysoki.

*Stan finansow publicznych jest jednym z czynnikow, ktore sprawiaja,
ze Polska za zaciggane dtugi musi ptacic istotnie wiecej niz np. sgsiednie
Czechy.

* W sytuacji niskich narodowych oszczednosci deficyt zwieksza wrazliwos¢
polskiej gospodarki na zawirowania w gospodarce Swiatowej




FORUM
FOROB‘:’WMELSKIEGD Whioski CD
ROZWOJU

(... ) Our assessment is focused on the outcome of these and related measures. To
consider an upgrade in the near-term, we would need to see a clearer downward shift
in public and external debt ratios towards the peer group. This would require a sharper
reduction in debt ratios than that which we currently forecast (Poland's general

government debt to GDP ratio at the end of 2011 was 56.3% versus an ‘A’ range
median of 46.7%) {(...)".

Komunikat agencji Fitch odnosnie reformy emerytalnejz 15V 2012

Zrédto: Fitch
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Dziekuje za uwage
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UE-9 — mediana dla: Bufgarii, Czech, Estonii, Litwy, totwy, Stowacji, Sfowenii, Rumunii, i Wegier
A1-A3 — mediana dla paristw z ratingami Moody’s od A1 do A3 (Bahamy, Botswana, Czechy, Estonia, Izrael,
Korea, Malezja, Malta, Oman, Polska, Stowacja, Stowenia, RPA, Hiszpania)

Zrédto: EC Spring Forecast 2012, IMF WEO IV 2012; metodologia ESA'95 30V 2012




