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KOMENTARZ PO OPUBLIKOWANIU POLSKIEGO tADU

Zaprezentowany program Polski tad skupia sie na wielu obszarach gospodarki, jednak na chwile obecng
wyrdzniajacym sie elementem pozostaje zwiekszenie transferu dochodéw do 0séb o nizszych dochodach, co powinno
wspiera¢ popyt konsumpcyjny w krajowej gospodarce, ale réwniez zwiekszy¢ presje inflacyjna. W$rdd sektoréw
jednoznacznymi beneficjami zatozeri Polskiego tadu powinien by¢ m.in. sektor bankowy, deweloperzy mieszkaniowi,
producenci materiatéw budowalnych czy przedstawiciele FMCG, jak dyskonty. Wprowadzenie programu w
zaproponowanej postaci, potencjalnie powinno wymusi¢ réwniez obnizenie tzw. optaty przeksztatceniowej OFE z 15%
do 10%.

W sobote 15 maja podczas konwencji programowej Prawa i Sprawiedliwosci zostatat przedstawiony program Polski
tad (wczesniej Nowy tad). Program okreslany jest przez autordw jako spoteczno-gospodarcza kompleksowa strategia
przezwyciezenia skutkéw pandemii Covid-19. Sktada sie z 10 filaréw obejmujace rézne sfery gospodarki od ochrony
zdrowia, przez rynek pracy po oswiate i Srodowisko naturalne. Gtéwne zatozenia to m.in.

e wzrost wydatkéw na ochrone zdrowia do 6 proc. PKB, czyli 150-160 mld zt w 2023 r. i 7 proc., czyli 200 mld
zt, w 2027 roku;

e podniesienie kwoty wolnej od podatku do 30 tys. zt i podniesienie pierwszej stawki podatkowej z 85 tys. zt do
120 tys. zt;

e realizacja budynkow jednorodzinnych o powierzchni 70 mkw. bedzie mozliwa jedynie na podstawie zgtoszenia;
e bedzie mozliwos$¢ uzyskania gwarancji bankowej na 100 tys. zt jako wktad wtasny na zakup mieszkania;

e paristwo bedzie tez sptacato czesc kredytdw dla tych, ktdrzy posiadajg dzieci. Przy drugim dziecku bedzie to
np. 20 tys. zt,, przy trzecim 60 tys. zt oraz 20 tys. zt dla kazdego kolejnego;

e emerytura do 2,5 tys. zt bez podatku;
e program inwestycyjny generujacy potencjalnie 500 tys. nowych miejsc pracy;

Wyk. Koszty realizac]i zatozeri Polskiego tadu

Filar Srednia roczna tacznie do 2030 \C/l\é)k . opublikowanym
(mld PLN) roku (mld PLN) umencie brak

szczegotowych zatozen

Plan na zdrowe 136 1224 liczbowych, niemniej  jak
Uczciwa praca - godna ptaca 12 108 nodano $rednioroczny koszt
DEKa.da roanel o 108 7.2 realizacji postawionych
SOTEna oo W oSN B %% celow to ponad 72 mld PLN,
Dobry klimat dla firm 7,1 63,9 ?omefe:\t/ 5;'”;5?;2/%502%?;3
Przyjazna szkota i kultura na nowy wiek 7,2 64,8 . .
Czysta energia, czyste powietrze 41 36,9 PLN. W programie. rowniez
Cyber Poland 2025 41 369 tlrudno dos;uklwac SIIQ zrodef
Ztota jesien zycia 51 45,9 finansowania poza srodkami
Suma 72,4 651,68 unijnymi w przypadku czesci

inwestycyjnej.

*Kwoty oznaczaja maksymalny mozliwy koszt, nieuwzgledniajacy dodatkowych przychodéw dla Sektora Finanséw
Publicznych, np. wzrostu dochoddw publicznych wynikajacych z przyspieszenia wzrostu gospodarczego w rezultacie
podjetych dziatan.
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Program Polski tad obejmuje wiele obszaréw, natomiast jednoznacznie opiera sie na transferze dochodéw do 0séb
mniej zamoznych oraz rodzin wielodzietnych, jednoczes$nie uderza w osoby o rocznych dochodach powyzej 120 tys. zt
oraz w przedsiebiorcéw w tym osoby prowadzace jednoosobowe dziatalnosci gospodarcze (liniowe naliczanie sktadki
zdrowotnej oraz brak mozliwosci jej odliczenia co efektywnie zwieksza stawke podatkowa). Niemniej zapowiedziana
ulga w PIT dla 0sob zatrudnionych na umowe o prace osiaggajacych roczny dochdd w przedziale 70-130 tys. PLN, czyli
czesto okreslanych jako ,klasa srednia”, powinna zneutralizowac¢ negatywny wptyw proponowanych zmian.

Wyk. Szacunkowy wptyw wprawadzenia Polskiego tadu na wynagrodzenia dla pracujacych na etacie (po lewej) oraz samazatrudnionych (po prawej).

Wynagrodzenie netto "na reke" [m.c] Wynagrodzenie Wynagrodzenie netto "na reke" (m-c)

Wynagrodzenie , . brutto Zmlana
brutto (m-c) GFrereh Do wmiania Zmiana ZImiana (m-c; bez VAT) Obecnie Po zmianie (miosiecznio) Zmiana (rocznie)
(miesigcznie) (rocznie)
30002t 1554 21 18212t
300024 22022t 2366 4000 zt 2364zt 2731z
4000 zt 2908 zt 3022zt 6 000 z 3174z 334zt
5000 zt 361312t 36602 6000 zt 3984zt 4 061zt
60002 4318 21 4299 2t 204 236 21 7500 zt 5199 zt 5141zt -672 - 685 zt
2 2 x Lt RESSs 10000 2t 72242t 69412t -28241 -3385 21
12000zt 8093zt 81zt 12000 2t 8 84 21 83812l -u622l -B645 2t
20 000 z 13 206 zt 12 642 2t -563 zt -67611 15 000 z 1274 2t 10 64124 -73212t -87852
20 000 zt 16 324 z¢ 14 141 zt -1182zt -14 186 zt
#Polskitad | GrantThornton.pl #Polskitad | GrantThornton.pl

Obecnie trudno szacowac taczny wptyw proponowanych zmian na gospodarke, natomiast zdecydowanie w pierwszym
etapie, czyli poczawszy od 2022 roku, w najwigkszym stopniu widoczne powinny byé efekty popytowe w postaci
zwiekszonej konsumpcji z uwagi na wyzsze dochody oséb bardziej sktonnych do wydatkowania, dodatkowe $rodki na
dzieci (kapitat opiekuriczy w wysokodci 12 tys. zt) czy dostepne finansowanie i gwarancje na rynku budowlano-
mieszkaniowym. PowyZsze powinno sprzyja¢ wyzszej Sciezce PKB niz obecne prognozy poczagwszy od 2022 roku. Na
proponowanych zmianach oraz nowych sposobach wsparcia kupujacych, w szczegélnosci jesli chodzi o zakup
mieszkania lub budowe domu korzysta¢ powinni réwniez deweloperzy mieszkaniowi oraz producenci materiatow
budowlanych. Z kolei sektor bankowy powinien korzysta¢ na oczekiwanym zwiekszonym popycie na kredyt.

Nalezy jedna podkresli¢, ze poczatkowa nieréwnowaga popytu i podazy bedzie réwniez wspieraé presje inflacyjna,
mimo iz np. w przypadku wsparcia na rynku mieszkaniowym zapowiedziano ceny maksymalne 1 m2 lokali. Z kolei
wyzsze odczyty dynamiki cen moga przetozy¢ sie na szybsze zacie$nienie polityki monetarnej przez NBP, niz
wskazywat prezes Glapiriski na ostatniej konferencji po posiedzeniu Rady. Wtedy prezes Glapiriski zapowiedziat, ze nie
spodziewa sie rozwazania podwyzki stop przez RPP wcze$niej niz przed potowa 2022 roku. Taki scenariusz przyjat
rynek, co potwierdzajg rosnace notowania rentownosci krajowych obligacji 10-letnich w dniu dzisiejszym, ktdre
zblizyty sie do poziomu 2,0%, czyli najwyzszej wartosci od marca 2020 roku.

Polski tad ma réwniez potencjalne implikacje dla reformy systemu emerytalnego. Chociaz zaplanowane na 1 czerwca
wejscie w zycie tzw. ustawy likwidujacej OFE nadal stoi pod znakiem zapytania (kolejne posiedzenie Sejmu obejmujace
trzecie czytanie projektu zaplanowane jest na 19-20 maja), z uwagi na brak konsensusu w obozie Zjednoczonej
Prawicy, opublikowany program niejako wymusza obnizenie tzw. optaty przeksztatceniowej za przeniesienie Srodkdéw
z OFE na IKE. Dotychczasowe zapisy zaktadaty 15% stawke optaty, aby ,wyréwnac¢” podatkowo opcje przeniesienia
$rodkéw do ZUE, gdzie nastepnie wyptata emerytury obcigzona bytaby 17% podatkiem PIT. Majac na uwadze
zapowiedziany w Polskim tadzie brak opodatkowania emerytury do 2,5 tys. zt miesiecznie, aby zréwnowazy¢ ten efekt,
optata przeksztatceniowa powinna zosta¢ obnizona do ok. 10%. Powyzsze bytoby jednoznacznie pozytywnie dla
krajowego rynku akcji (wigksza sktonno$¢ do wyboru IKE nad ZUS, wieksza elastyczno$¢ dla zarzadzajacych
funduszami).

Z powazaniem,

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA
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TA PRAWNA

Nadzdr nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego
Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach
informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisdw Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako
oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna Lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz
zawarte informacje nie sa btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek
Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet
uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa
oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje
ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia
BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona
przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez
poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM
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