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Instytut Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk zostat utworzony w 1980 r.
Do zadan Instytutu nalezy m.in.:

O upowszechnianie wiedzy ekonomicznej,
O rozwdj kadr naukowych,

O prowadzenie badari naukowych w dziedzinie teorii ekonomii i analiz
gospodarczych,

O propagowanie polskiej mysli naukowej za granica.

Instytut prowadzi badania z zakresu:
O teorii ekonomii,
O polityki gospodarczej,
O analiz, prognoz i studiéw strategicznych dotyczacych gospodarki polskiej,

O analiz gospodarki Swiatowej i integracji europejskiej z uwzglednieniem ich
wptywu na rozwoj gospodarki Polski.

Badania wykonywane w Instytucie obejmuja réwniez analize wynikéw dziatalnosci
pieciuset najwiekszych polskich przedsigbiorstw przemystu przetworczego oraz
ustug (,Lista 500”). Instytut wykonuje takze ekspertyzy na zlecenie instytucji
rzagdowych i pozarzadowych m.in. w zakresie:

O restrukturyzacji duzych przedsiebiorstw,
O zmian strukturalnych w gospodarce polskiej,
O metod i instrumentéw wzrostu gospodarczego,

O strategii uczestnictwa Polski w Unii Europejskiej.



1. STRESZCZENIE

Prognozy:

% W 2003 roku mozna sie spodziewaé ozywienia wzrostu gospodarczego; przecietne
kwartalne tempo wzrostu wyniesie 2,7%

% Gtéwnym czynnikiem wzrostu PKB 2003 roku bedzie wzrost spozycia indywidualnego
(Srednio 0 4,1%) i odwrécenie trendu spadkowego w zakresie inwestycji

% W 2003 roku nastgpi niewielki spadek bezrobocia mierzonego wg BAEL (do 18,9%);
spadek bezrobocia rejestrowanego bedzie nieznaczny (o 0,4 pkt. proc. do poziomu
18,4%)

% W trzech pierwszych kwartatach 2003 roku inflacja ustabilizuje sie na poziomie
0,3-0,7%; w IV kwartale mozna oczekiwac jej wzrostu powyzej 1%

% W 2003 roku wzrost przecietnego nominalnego miesiecznego wynagrodzenia w gospo-
darce narodowej ksztattowac sie bedzie na poziomie 1,1% (Srednio dla catego roku)

Opinie:

% Kombinacja relatywnie twardej polityki pienieznej i mato restrykcyjnej polityki fiskalnej
nie sprzyjata wysokiej dynamice PKB, stymulowata naptyw kapitatu portfelowego i pro-
wadzita do aprecjacji ztotego wzgledem dolara

% Rok 2002 charakteryzowat sie wyjatkowa deprecjacja ztotego wzgledem euro, co w duzej
mierze zwigzane byto z aprecjacja euro na miedzynarodowym rynku walutowym

% Inflacja w 2002 roku byta najnizsza od 30 lat i ksztaltowata sie znacznie ponizej celu
inflacyjnego i oczekiwan rynku

% Pozytywnym objawem poprawy sytuacji gospodarczej byt wzrost wymiany handlowej
z zagranica w ujeciu ptatniczym

% Przy utrzymujacej sie wysokiej stopie bezrobocia nowym, niekorzystnym zjawiskiem jest
wzrost bezrobocia wsréd oséb z wyzszym wyksztatceniem

% Niepokojacym zjawiskiem jest poszerzanie sie sfery ubéstwa w Polsce

% Nastepuje umiarkowana poprawa sytuacji przedsiebiorstw wytwarzajgcych dobra kon-
sumpcyjne; pozytywnym zjawiskiem jest zahamowanie spadku naktadéw inwestycyjnych

% Porazka programu ,Przede wszystkim przedsiebiorczos¢” oraz brak poprawy ogélnej
sytuacji wsréd matych i srednich przedsiebiorstw w 2002 roku nakazuja podjecie zdecy-
dowanej dyskusji o zmianie sposobu prowadzenia polityki wobec tej grupy firm

% Dla poprawy warunkéw rozwoju gospodarczego kraju i jego konkurencyjnosci w per-
spektywie wstapienia Polski do UE niezbedna jest dalsza demonopolizacja sektora infra-
struktury



GOSPODARKA POLSKI—PROGNOZY | OPINIE Instytut Nauk Ekonomicznych PAN

% Sytuacja finansowa budzetu centralnego w 2002 roku byta nieco lepsza niz rok wczesniej
— deficyt budzetu paristwa wyniést 5,1% PKB i stanowit 97,8% kwoty zatozone;j
w ustawie

& Zadtuzenie Skarbu Paristwa narasta i zbliza sie do stanu, gdy wedtug ustawy o finansach
publicznych trzeba bedzie zastosowac procedury ostroznosciowe i sankcyjne

% Proponowane w budzecie 2003 zmiany w podatkach oraz strukturze wydatkéw s raczej
neutralne niz prorozwojowe

% Uzyskanie korzystnych okreséw przejsciowych, racjonalne roztozenie kosztéw czton-
kostwa oraz pomoc strukturalna dla Polski zwiekszy mozliwosci rozwoju, takze na
szczeblu regionalnym i lokalnym, chociaz bardzo wiele bedzie zaleze¢ od zdolnosci
adaptacyjnych oraz umiejetnosci wykorzystania funduszy unijnych

% Poprzez powiazania kapitatowe polskie banki sa juz w UE faktycznie od kilku lat, jako
sektor gospodarki najbardziej zdominowany przez inwestoréw zagranicznych

% W obecnym ksztatcie instytucjonalnym gietda nie jest w stanie wywota¢ wzmozonego
zainteresowania posiadaczy gotéwki lokowaniem tu kapitatu, ani przyciggna¢ nowych
emitentow

& Zagrozeniem dla wzrostu eksportu, a tym samym dla zaktadanego przez rzad wzrostu
gospodarczego, jest utrzymujaca sie staba koniunktura gospodarcza u gtéwnych partne-
réow handlowych Polski

% Dynamika polskiego eksportu moze ulec spowolnieniu ze wzgledu na spadek atrakcyj-
nosci gospodarki polskiej dla zagranicznych inwestycji bezposrednich (ZIB)

% Utrzymujaca sie przez dtuzszy czas pod wptywem wojny z Irakiem destabilizacja cen
ropy naftowej moze zahamowac poprawe sytuacji gospodarczej na swiecie, w tym réw-
niez w Polsce

% Warunki przystapienia Polski do Unii Europejskiej wynegocjowane na szczycie Rady
Europejskiej w Kopenhadze nalezy oceni¢ pozytywnie; zwtaszcza przyznanie Polsce
kompensaty budzetowej

% Do najwazniejszych zadan rzadu w roku 2003 nalezy przeprowadzenie reformy finanséw
publicznych oraz poprawa zdolnosci administracji rzadowej i samorzadowej do
absorpcji srodkéw pomocowych z Unii Europejskiej

% W 2003 roku nastapi wzrost absorpcji funduszy przedakcesyjnych — dzieki stanowisku
Komisji z listopada 2002 roku zostato zazegnane ryzyko utraty funduszy przyznawanych
Polsce od 2000 roku w ramach programu SAPARD i do tej pory nie spozytkowanych

% W 2003 roku Polska bedzie musiata ustosunkowac sie do propozycji Komisji Europejskiej
w sprawie reformy Wspdlnej Polityki Rolnej, jak réwniez podja¢ dziatania na rzecz
realizacji zatozen Strategii Lizboniskiej



Jerzy Mycielski

2. PROGNOZY INE PAN

2.1. DOCHOD NARODOWY

W 2003 roku mozna sie spodziewac ozywienia wzrostu gospodarczego; gtownym
czynnikiem wzrostu PKB bedzie wzrost spozycia indywidualnego i odwrocenie
trendu spadkowego w zakresie inwestycji

Tabela 2.1. przedstawia wyniki modelu prognostycznego INE PAN dotyczgce sktadnikéw docho-
du narodowego. Wyniki te sugeruja, ze utrwali sie wzrostowa tendencja popytu krajowego
(w 2008 roku kwartalny wzrost popytu krajowego wyniesie §rednio 1,5%, w poréwnaniu z 0,8%
w roku 2002) oraz zostanie przetamana spadkowa tendencja w dziedzinie inwestycji. W II kwar-
tale nastapi jeszcze spadek, ale juz od III kwartalu inwestycje beda rosly. Wzrost ten mozna
wigzaé ze spadkiem stép procentowych na rynku i stopniowym zwiekszaniem sie popytu.

W 2003 roku przecietny kwartalny wzrost PKB wyniesie 2,7%, w poréwnaniu z 1,2% w roku
ubieglym. Wzrost ten zostanie osiggniety gtéwnie poprzez wzrost popytu indywidualnego ($red-
nio 0 4,1% w 2003 roku, w poréwnaniu z 3,3% w roku 2002) oraz dzieki przelamaniu tendencji
spadkowej w inwestycjach. W II polowie roku zauwazalne bedzie jednak niewielkie spowolnienie
tempa wzrostu konsumpcji (o 0,5 punktu procentowego wzgledem pierwszego poétrocza). Popyt
krajowy zastapi w pewnym stopniu wymiane z zagranicg w roli czynnika wzrostu. Saldo wymia-
ny z zagranicg w relacji do PKB moze ulec pod koniec 2003 roku nieznacznemu pogorszeniu do
poziomu -3,2%.

Tabela 2.1. Prognozy — Tempo zmian dochodu narodowego i jego sktadnikéw

Spozycie  |Akumulacja| Popyt Saldo wymiany handlowe;j
Lata . . ) PKB* .
indywidualne*| brutto* | krajowy* z zagranica do PKB*

| kw. 1,5 ~12,6 1,1 2,2 4,6

1 kw. 1,5 ~12,2 1,7 0,9 4,1

2001 I kw. 2,1 -12,5 -1,5 0,8 -2,8
IV kw. 3,2 -13,0 -2,3 0,2 -3,5

I kw. 3,5 -18,3 -0,2 0,4 —4,3

Il kw. 2,9 =59 1,0 0,8 -3,8

2002 I kw. 3,1 -6,0 1,1 1,6 =2,7
IV kw. 3,5 4,1 1,2 2,1 -3,0

I kw. 4,3 0,1 1,0 2,3 -3,0

Il kw. 4,2 -7,5 0,1 2,6 -1,3

2003 I kw. 3,9 2,9 1,6 2,7 -1,6
IV kw. 3,8 3,1 3,3 3,1 -3,2

2004 I kw. 4,0 5,1 3,8 3,0 -3,8

* wzrost realny — wielko$¢ podana w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku
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2.2. BEZROBOCIE

W 2003 roku nastgpi niewielki spadek bezrobocia mierzonego wg BAEL;

spadek bezrobocia rejestrowanego bedzie nieznaczny

Tabela 2.2. Prognozy — Bezrobocie

Lata Bezrobocie Bezrobocie
wg BAEL (w %) rejestrowane (w %)

[ kw. 18,2 16,1

Il kw. 18,4 15,9

2001 1 kw. 17,9 16,3
IV kw. 18,5 17,5

[ kw. 20,3 18,2

Il kw. 19,9 17,4

2002 1 kw. 19,8 17,6
IV kw. 19,7 18,1

I kw. 20,7 18,8

Il kw. 20,0 18,0

2003 11 kw. 19,3 17,9
IV kw. 18,9 18,4

2004 | kw. 19,9 19,0

W 2003 roku na skutek wzro-
stu popytu krajowego i docho-
du narodowego mozna spo-
dziewac sie niewielkiego spad-
ku bezrobocia. Prognoza za-
warta w tabeli 2.2. wskazuje,
ze po sezonowym wzroscie bez-
robocia wedlug BAEL o 1 pkt.
proc. w I kwartale, nastapi jego
spadek o 1,8 pkt. proc. w skali
catego roku. Mniej wyrazny be-
dzie spadek bezrobocia reje-
strowanego. W tym przypadku
po wzroScie stopy bezrobocia
do poziomu 18,8% w I kwartale
2003 roku mozna spodziewac
sie spadku jedynie o 0,4 pkt.
proc. w skali catego roku.

2.3. STOPA PROCENTOWA, INFLACJA | WZROST WYNAGRODZEN

Tabela 2.3. Prognozy — Inflacja i stopa procentowa

Przecietne miesigczne | Stopa
Lata Inflacja | wynagrodzenie w go- | referen-
spodarce narodowej* | cyjna
I kw.| 6,7 109,4 17,0
Il kw.| 6,6 107,3 15,5
2001 Mmkw.| 4,9 107,4 14,5
IV kw.| 3,7 104,9 11,5
l kw.| 3,4 105,5 10,0
Il kw.| 2,1 102,7 8,5
2002 Mkw.| 1,3 102,4 7,0
IV kw.| 0,9 103,4 6,75
I kw.| 0,4 101,6 6,0
Il kw.| 0,3 101,1 5,25
2003 kw. 0,7 101,0 5,5
IVkw.| 1,4 101,3 6,0
2004 [ kw.| 1,3 101,6 5,5

* wzrost nominalny — wielkos¢ podana w stosunku do analogicznego kwartatu

poprzedniego roku

W 2003 roku stopa procento-
wa, mierzona stopa referencyj-
na, bedzie nadal spada¢, jed-
nak w tempie znacznie wolniej-
szym niz w roku 2002 (z 6%
na koniec I kwartalu 2003 do
okolo 5,5% w I kwartale 2004
roku).

W pierwszej polowie bie-
zgcego roku nalezy oczekiwac
dalszego spadku inflacji (do po-
ziomu ponizej 0,5%). W drugiej
potowie roku moze jednak na-
stapi¢ jej wzrost (powyzej 1%
w IV kwartale).

Stopa wzrostu wynagrodzen
nominalnych ustabilizuje sie
na poziomie nieco wyzszym
niz 1%.



Iwona Fudata—Poradziniska, Jerzy Mycielski

3. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Wzrost gospodarczy powoli przyspiesza, wolniej jednak od oczekiwan rynku

Miniony rok byt lepszy dla gospodarki polskiej od 2001 roku. Udato sie unikna¢ recesji, a w II po-
towie roku poprawic¢ nawet koniunkture, pomimo niekorzystnej sytuacji gospodarczej na §wiecie.
Po dotku aktywnosci gospodarczej odnotowanym w IV kwartale 2001 roku (0,2% wzrostu), PKB
zaczelo wzrastac z kwartatu na kwartat; w IV kwartale 2002 roku tempo wzrostu osiggneto po-
ziom 2,1%. Wedlug wstepnych danych GUS realne tempo wzrostu w catym 2002 roku wyniosto
1,3%, wobec 1% w roku wczesniejszym. Istotnej zmianie ulegla struktura tworzenia wzrostu
PKB. Po okresie dominacji handlu zagranicznego w tworzeniu PKB w 2001 roku, w ubiegtym ro-
ku znaczenie jego spadlo na korzysc popytu krajowego.

Wykres 3.1. Tempo wzrostu gospodarczego i jego determinanty (1)

10,0
1 Tempo wzrostu PKB
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Na poprawe koniunktury w 2002 roku mialy wptyw dwa czynniki. Po pierwsze, odnotowano
przyspieszenie wzrostu spozycia indywidualnego. Wzrost konsumpcji prywatnej byl przede
wszystkim efektem:

O zmniejszenia sktonnosci do oszczednoSci, co wynikato m.in. ze spadku oprocentowania
lokat bankowych. W IV kwartale 2002 roku po raz kolejny zmniejszy! sie przyrost depo-
zytow gospodarstw domowych w relacji do PKB (-3,4% wobec —-1,4% w 111 kwartale);
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O nizszej od oczekiwan inflacji, ktéra zwiekszyla sile nabywcza dochodéw do dyspozycji
gospodarstw domowych;

O wysokiej ubieglorocznej waloryzacji rent i emerytur.

Po drugie, pomimo, ze podobnie jak w 2001 roku odnotowano kontynuacje spadku naktadow
brutto na $rodki trwatle, to jednak w 2002 roku skala tego zjawiska byla mniejsza (spadek o 7,2%,
wobec spadku 0 8,8% w roku 2001). Czynnikami, ktére hamowaly przyspieszenie inwestycji byty:

O utrzymujace sie na relatywnie wysokim poziomie realne stopy procentowe (pomimo ich
redukgcji przez RPP);

O niekorzystna sytuacja w kraju i na §wiecie zniechecajaca potencjalnych inwestordow, kra-
jowych i zagranicznych, do angazowania sie w przedsiewziecia inwestycyjne.

Do wzrostu PKB, oprécz popytu krajowego, przyczynit sie takze popyt zagraniczny, a jego po-
zytywny wktad wynikal gtéwnie z poprawy konkurencyjnosci gospodarki polskiej majacej swoje
zrodlo w restrukturyzacji przedsiebiorstw i ostabieniu zlotego wobec euro.

Wykres 3.2. Tempo wzrostu gospodarczego i jego determinanty (2)
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W 2002 roku zmiana struktury popytu finalnego utrwalila rowniez wystepowanie negatyw-
nych tendencji w gospodarce. Wysoka restrykcyjnoscé polityki makroekonomicznej, m.in. w posta-
ci wysokich realnych stop procentowych, bardziej sprzyjata dostosowaniom po stronie inwestycji
niz oszczednosci. Tempo wzrostu dochodéw do dyspozycji brutto bylo znacznie mniejsze niz tem-
po wzrostu spozycia indywidualnego, co spowodowalo dalszy spadek sktonnoSci do oszczedzania.
Warto odnotowaé, ze stopa inwestycji spadta ponizej 20%, do najnizszego poziomu w calym okre-
sie transformacji.
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Kombinacja relatywnie twardej polityki pienieznej i mato restrykcyjnej polityki
fiskalnej nie sprzyjata wysokiej dynamice PKB, stymulowata naplyw kapitatu
portfelowego i prowadzita do aprecjacji ztotego wzgledem dolara

Okoto 5% deficyt budzetowy w relacji do PKB wynikal zaréwno z czynnikéw strukturalnych,
jak réwniez ze spowolnienia wzrostu gospodarczego. Gwaltowny spadek tempa inflacji przy
ostroznej polityce NBP obnizania stop procentowych sprawil, ze poziom realnych kréotkotermi-
nowych stép procentowych w Polsce pozostawal najwyzszy w naszym regionie. Policy mix sktada-
jace sie z wysokiego poziomu realnych stop procentowych i wzglednie luznej polityki fiskalnej nie
sprzyjalo wzrostowi gospodarczemu.

2002 rok charakteryzowat sie silng deprecjacjq ztotego wzgledem euro, co w duzej
mierze zwiqgzane bylo z aprecjacjq euro na miedzynarodowym rynku walutowym

W roku 2002 stopa kredytu refinansowego spadta do 9,75% (XII 2002 rok), a ostatnie decyzje RPP
w 2003 roku spowodowaly dalsze obnizenie stép procentowych na rynku. W uzasadnieniu swoich
decyzji RPP powoluje sie na niska inflacje, niski wzrost ptac w sektorze przedsiebiorstw (nomi-
nalnie o 3,4% w 2002 roku) oraz niskg dynamike popytu inwestycyjnego. Poniewaz wydaje sie, ze
sytuacja ta bedzie utrzymywac sie w pierwszej polowie 2003 roku nalezy zatem oczekiwaé dal-
szych obnizek stép procentowych.

Waznym czynnikiem rozwoju gospodarki Polski w 2002 roku byla deprecjacja zlotego wzgle-
dem euro (13% od stycznia 2002 do stycznia 2003 roku) i aprecjacja wzgledem dolara. Poniewaz
udzial eksportu do krajow UE wynosi ok. 70% calego eksportu, oznaczalo to znaczace polepszenie
terms of trade. Czynnikami, ktore sprzyjaly deprecjacji ztotego wzgledem euro byly: umacnianie
sie euro na miedzynarodowym rynku walutowym, spadek stop procentowych w Polsce, zaburze-
nia na wegierskim rynku walutowym oraz spadek naplywu kapitatlu zagranicznego spowodowa-
ny spowolnieniem prywatyzacji. W efekcie zloty stracit na wartosci wzgledem euro najwiecej ze
wszystkich walut krajow CEFTA.

Na rynku pienieznym zanotowano z jednej strony dalszy wzrost gotéwki w obiegu (M1 wzrosto
w 2002 roku nominalnie o 10,4%, realnie o 9,5%) co mozna wigzaé ze spadkiem stép procento-
wych i tym samym kosztu alternatywnego zwigzanego z przetrzymywaniem gotowki. Z drugiej
za$ strony nastapit spadek podazy pieniadza, tj. agregatu M3, wynikajacy ze spadku wielkosci de-
pozytoéw i innych zobowigzan (realnie o 5,1%), w szczegélnosci depozytow ludnoSci o terminach
krétszych niz 2 lata. Spadek M3 zostal wywolany spadkiem oszczednosci ludnoSci po wprowadze-
niu opodatkowania lokat bankowych. Cze$¢ oszczednoSci zostala przesunieta na fundusze inwe-
stycyjne i obligacje panstwowe.

Inng niekorzystna tendencja, ktora nasilita sie w 2002 roku byt spadek tempa przyrostu akeji
kredytowej bankéw wobec przedsiebiorstw i gospodarstw domowych. Deklarowany przez przed-
siebiorcow spadek dostepnosci kredytow przy spadku stopy procentowej oznacza prawdopodob-
nie, ze kredyt ten, wobec stabej sytuacji gospodarczej, udzielany jest jedynie przedsiebiorstwom
o najlepszej sytuacji finansowe;j. Sytuacja ta moze stanowic znaczne utrudnienie w procesie ozy-
wiania inwestycji. Ulatwienia w dostepie do kredytu zagranicznego nie rozwigzuja tego proble-
mu, poniewaz stracil on na atrakcyjnosci w sytuacji spadku stéop procentowych i deprecja-
¢ji ztotowki.
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Inflacja w 2002 roku byta najnizsza od 30 lat i ksztaltowala sie znacznie ponizej
celu inflacyjnego i oczekiwan rynku

Wzrost cen towaréw i ustug konsumpcyjnych (CPI) w 2002 roku wyniést 0,8% w relacji gru-
dzien do grudnia i §rednio 1,9%. Przyczynami, ktére zadecydowaly o niskiej dynamice wzrostu
cen byly: wysoka podaz produktow rolnych i w konsekwencji nizszy wzrost cen zywnosci, niski
popyt krajowy, wysokie bezrobocie, spadek akcyzy na alkohol i wyroby tytoniowe oraz spadek
Srednich cen paliw. Niewielki nacisk na wzrost cen mozna takze wigzaé¢ z niskim wzrostem
plac realnych w sektorze przedsiebiorstw (1,5%). Najwyzszy wzrost cen dotyczyl energii i ko-
sztoéw utrzymania mieszkania. Ten skladnik wydatkow stanowi juz 20% budzetéw gospodarstw
domowych.

Wzrost cen konsumpcyjnych w Polsce byt w 2002 roku nizszy niz w strefie euro. Polska spetnia
juz pod tym wzgledem kryteria ukladu z Maastricht. Jesli przyjac, ze spelnienie tych kryteriow
bylo wlaénie celem decyzji RPP, to po raz kolejny jej polityka okazala sie bardziej restrykcyjna od
zakltadanej. Wedlug ,,Zatozen polityki pienieznej na 2002 rok” RPP dgzyta do realizacji inflacji na
poziomie 3%=* 1%, podczas gdy w rzeczywistoSci inflacja spadla pod koniec grudnia ubiegltego ro-
ku do poziomu 0,8%.

W 2002 roku zostala przetamana dilugotrwala tendencja szybszego wzrostu cen towardéw
i uslug konsumpcyjnych niz produkcji sprzedanej przemystu. W ubieglym roku ceny produkcji
sprzedanej przemyshu wzrosty w relacji XII/XII 0 2,2% i érednio o 1,0%, a wiec o 1,4 pkt. proc. wie-
cej niz CPI w relacji XII/XII, ale mniej §redniorocznie o 0,9 pkt. proc.

Pozytywnym objawem poprawy sytuacji gospodarczej byt wzrost wymiany
handlowej z zagranicq w ujeciu ptatniczym

Wzrostowi dynamiki eksportu w ujeciu ptatniczym o 9% (wobec 7,1% w 2001 roku) sprzyjala de-
precjacja zlotego wzgledem euro, a takze niski popyt wewnetrzny, ktéry zmuszat przedsiebior-
stwa do szukania mozliwoéci eksportowych oraz dobra koniunktura w krajach b. ZSRR, szczeg6l-
nie w Rosji. Czynnikami niesprzyjajacymi byla staba koniunktura w krajach UE. W efekcie na-
stapila reorientacja eksportu w kierunku krajow b. ZSRR i CEFTA. Wzrostowi dynamiki ekspor-
tu towarzyszyl znacznie mniejszy wzrost dynamiki importu (o 3,2%, wobec 1,3% w 2001 roku).
W rezultacie nastapila znaczna poprawa bilansu handlowego; poprawit sie bilans obrotéw towa-
rowych i transferéw biezacych (odpowiednio o 1381 mln USD i 200 mln USD), natomiast ulegto
pogorszeniu saldo ustug (o 53 mIn USD).



Krzysztof Bartosik, Ewa Puchala

4. SEKTOR GOSPODARSTW
DOMOWYCH

4.1. BEZROBOCIE

Przy utrzymujqgcej sie wysokiej stopie bezrobocia nowym, niekorzystnym zjawi-
skiem jest wzrost bezrobocia wsrod 0sob z wyzszym wyksztalceniem

Bezrobocie jest jednym z najwazniejszych probleméw spoteczno-gospodarczych w Polsce. Jego
poziom roénie systematycznie od polowy 1998 r., na poczatku 2003 roku stopa bezrobocia reje-
strowanego osiagnela 18,8%, najwyzszg warto$¢ od poczatku transformacji. Poprzedni ,,szczyt”
bezrobocia wystgpit w lipcu 1994 roku (16,9%), a poziom bezrobocia (pomijajac pierwsze lata
transformacji) zanotowano w sierpniu 1998 roku (9,5%). Sytuacja jest jeszcze bardziej drama-
tyczna, jeSli wziac pod uwage stope bezrobocia wedtug Badan Aktywnosci Ekonomicznej Ludno-
§ci (BAEL), ktora obejmuje bezrobotnych nierejestrowanych — w I kwartale 2002 roku wynio-
sta ona 20,3%, a w IV kwartale 19,7%. Trzeba jednak pamietac, ze powyzsze wskazniki nie
uwzgledniajg bezrobocia ukrytego i nie biorg pod uwage faktu, ze cze§é bezrobotnych pracuje
w ,,szarej strefie”.

Wykres 4.1 Stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce w latach 1990-2003
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Sytuacja na polskim rynku pracy wypada bardzo niekorzystnie w poréwnaniu z innymi kraja-
mi europejskimi. Na Wegrzech i w Czechach, w krajach o zblizonym do Polski poziomie rozwoju,
stopa bezrobocia wynosi odpowiednio 6,0 % oraz 7,2%. W Unii Europejskiej bezrobocie jest zroz-
nicowane; od 2,4 % w Luksemburgu, do 11,5% w Hiszpanii. Stopa bezrobocia w Polsce jest zblizo-

na do poziomu Bulgarii (17,5%) i Stowacji (18,5%).

Tabela 4.1 Bezrobocie — podstawowe cechy

Stopa bezrobocia wedtug:

| I 1l AV
— wieku — 15-24 lata 45,5 43,5 43,2 43,6
_ wyksztalcenia — wyzsze 6,8 6,5 8,2 7,5
Y — podstawowe 26,5 25,8 24,6 25,4
ol — mezczyZni 19,6 19,2 18,6 19,0
P — kobiety 21,0 | 207 | 21,3 | 206
mieisca zamieszkania — miasto 21,2 21,1 21,5 21,3
-me ~ wieg 18,7 17,9 17,2 17,2
— warminisko—-mazurskie 26,7 27,3 25 24,8
_ wybranveh woiewsdztw | zachodniopomorskie 26,2 26,6 25,4 25,9
ybranych woj — matopolskie 16,6 15,6 16,4 16,1
— mazowieckie 16,6 16,7 18 16,9

Bezrobotni bez prawa do zasitku (w %) 80,5 81,3 83,0 83,3
Bezrobotni bez pracy co najmniej 1 rok (w %) 49,1 50,4 51 51,2

Zrbdlo: GUS, BAEL i obliczenia whasne

W 2002 roku bezrobocie wykazywalo podobna sezonowo$c, jak w latach poprzednich. Stopa
bezrobocia rejestrowanego bylta najwyzsza w I kwartale (18,2%), w polowie roku spadta (17,3%),

a pod koniec roku ponownie wzrosla (18,1%). Polskie bezrobocie charakteryzuje:

O duze (ponad 40%) bezrobocie wérdod ludzi ponizej 25 roku zycia;

O wiekszy odsetek bezrobotnych wéréd pracownikéw z niskim wyksztatceniem (podstawo-
wym lub zawodowym) niz wéréd pracownikéow z wyksztalceniem wyzszym;

O istnienie ,biegunéw” bezrobocia, tj. regioné6w o bardzo wysokim bezrobociu, gléwnie te-
ren6w bylych PGR-6w (wojewddztwa warminsko-mazurskie, zachodniopomorskie, lu-
buskie, kujawsko—pomorskie);

O wieksze bezrobocie wérdd kobiet niz mezezyzn (pomimo lepszego wyksztatcenia kobiet);

O duzy odsetek (okoto 50%) dlugookresowych bezrobotnych, tj. 0s6b pozostajacych bez pra-

cy co najmniej 1 rok;

O duzy odsetek (ponad 80%) bezrobotnych bez prawa do zasitku.

Na uwage zastuguje stopniowe pogarszanie sie na rynku pracy polozenia oséb z wyzszym wy-
ksztalceniem, cho¢ nadal jest ono znacznie lepsze niz np. os6b z wyksztalceniem podstawowym.
Proces ten stopniowo postepuje od 1997 roku. Swiadczy o tym rosnacy stosunek stopy bezrobocia
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0s6b z wyzszym wyksztalceniem do stopy bezrobocia ogétem (wzrost z okoto 0,2 w 1997 do okoto
0,38 pod koniec 2002 roku). W 2002 roku proces ten ulegl przyspieszeniu — w okresie od I do
III kwartatu stopa bezrobocia wérod pracownikéw z wyzszym wyksztalceniem wzrosta z 6,8%
do 8,2% (i osiagneta najwyzszy poziom podczas transformacji). Natomiast w tym samym czasie
og6lna stopa bezrobocia zmniejszyla sie z 20,3% do 19,8%. Zmniejszylo sie zatem znaczenie wyz-
szego wyksztalcenia jako gwarancji stabilnosci i pewnosci zatrudnienia. Przyczyny tego zjawiska
lezg w:

O czynnikach podazowych. Na rynek pracy wszedl wyz demograficzny z poczatku lat
80., wzrosta rowniez sklonnosci do podnoszenia kwalifikacji (Swiadczy o tym wzrost
wskaznika skolaryzacji i liczby studiujacej mtodziezy). W odpowiedzi na rosnace zapo-
trzebowanie powstalo wiele niepublicznych szkot wyzszych, ktore ksztatca nowych ab-
solwentow. Wzrostowi liczebnoS§ci 0s6b z wyzszym wyksztalceniem sprzyjal réwniez
fakt, iz w latach 90. praca wykwalifikowana zaczeta by¢ w Polsce lepiej oplacana niz nie-
wykwalifikowana;

O czynnikach popytowych. Ze wzgledu na ogdlny spadek aktywnoSci gospodarczej
zmniejszylo sie zapotrzebowanie na pracownikow z wyzszym wyksztalceniem. Jako do-
datkowe przyczyny natury popytowej mozna wymienic restrukturyzacje niektoérych sek-
torow gospodarki zatrudniajgcych stosunkowo duzo oséb z wyzszym wyksztalceniem
(np. zwolnienia w sektorze bankowyml), spadek popytu na nauczycieli ze wzgledu na
niz demograficzny i mniejszg liczbe dzieci uczacych sie w szkolach podstawowych i gim-
nazjach;

O niedopasowaniu strukturalnym podazy pracy do popytu na prace. TrudnoSci
z uzyskaniem pracy mieli m.in. ekonomiSci, specjaliSci od spraw marketingu i handlu
oraz osoby z kwalifikacjami w zakresie handlu wewnetrznego. TrudnoSci te wiaza sie ze
strukturg ksztalcenia. Stosunkowo niskie koszty ksztalcenia na kierunkach ekonomia
i zarzadzanie sprzyjaja temu, ze wiele niepublicznych szkét wyzszych ksztalci specjali-
stow w tych dziedzinach. Z uwagi na duza liczbe absolwentow tych kierunkow, przy jed-
noczesnym spadku popytu na tego typu kwalifikacje, rynek pracy tych zawodéw ulegt
nasyceniu.

W Polsce wzrasta bezrobocie wsrod os6b z wyzszym wyksztaleceniem, tymczasem w ostatnich
dwoch dekadach w wielu krajach Swiata obserwuje sie zjawisko odwrotne — systematycznie po-
garsza sie polozenie pracownikéw o niskich kwalifikacjach (wyksztalceniu) w stosunku do pra-
cownikow o wyzszych kwalifikacjach (wyksztatceniu).

Analizujac problem polskiego bezrobocia nalezy zauwazy¢, ze gtéwnymi przyczynami jego
wzrostu sa: presja demograficzna, wzrost wydajnoSci pracy oraz spadek tempa wzrostu gospo-
darczego. Od tych czynnikow zalezy, czy i w jakim tempie stopa bezrobocia bedzie spadaé w przy-
szto§ci. Procesy demograficzne powoduja, ze w Polsce w latach 1990-2010 rosna zasoby sity ro-
boczej. Kumulacja tego procesu przypadia na przetom wiekéw. W tym czasie na rynek pracy wesz-
li urodzeni w okresie wyzu demograficznego z poczatku lat 80. Wedlug prognoz w latach
2001-2005 ludno$¢ w wieku produkcyjnym wzro$nie o okoto 1155 tys., a w kolejnym pieciole-
ciu o0 257 tys. Procesy demograficzne beda zatem wywieraé presje na rynek pracy jeszcze w na-
stepnych latach.

Niekorzystny wplyw na stope bezrobocia wywiera rowniez wzrost wydajnoSci pracy. Nalezy sie
spodziewa¢ dalszego wzrostu wydajnosci pracy, czemu sprzyjaé bedzie przystgpienie Polski
do UE i zwigzana z tym presja (konwergencyjna) na wzrost placiwzrost ,,ukrytych” kosztow pra-
cy w zwiazku z konieczno$cig dostosowania polskiego prawa do norm europejskich. Cheac obni-

' W ostatnich trzech latach zatrudnienia w calym sektorze bankowym zmalato ze 175 do 162 tys. os6b, a w samych
bankach komercyjnych ze 150 do 134 tys. oséb.
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Wykres 4.2. Stosunek stopy bezrobocia os6b z wyzszym wyksztatceniem do stopy
bezrobocia ogétem oraz liczba absolwentéw z wyzszym wyksztatceniem
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zy¢ jednostkowe koszty pracy i poprawi¢ swojg konkurencyjno$é na rynku przedsiebiorcy beda
reagowali na wzrost kosztow pracy zwiekszajac wydajnosc pracy. Nalezy sie takze spodziewac, ze
zmianie ulegng wzgledne ceny pracy i kapitalu (praca relatywnie podrozeje wzgledem kapitatu).
Bedzie to sprzyja¢ wprowadzaniu pracooszczednych technologii, ktore wypra prace niewykwali-
fikowana i zwieksza bezrobocie w tej grupie pracownikow.

Wplyw wzrostu aktywnosci gospodarczej na spadek bezrobocia zalezy od elastycznosci zatrud-
nienia wzgledem PKB. Polska gospodarke cechuje tzw. bezzatrudnieniowy wzrost gospodarczy.
Odzwierciedleniem tego jest niska elastyczno$¢ zatrudnienia wobec PKB. Z analiz wynika, iz
ksztaltuje sie ona na poziomie 0,6-0,7. Oznacza to, ze wzrost PKB o 1% powoduje wzrost zatrud-
nienia jedynie o0 0,6%-0,7%. Nalezy przy czym mie¢ na uwadze takze fakt, ze wzrost produkcji za-
czyna wywierac pozytywny wplyw na zatrudnienie, jesli jego tempo przekroczy prog 3%-5%.
Tak wiec nawet jeSli spelnig sie optymistyczne prognozy rzadu i w 2003 roku tempo wzrostu
PKB siagnie zakladane 3,5%, to efektem tego bedzie jedynie ograniczony spadek bezrobocia.
Wazne znaczenie dla poprawy sytuacji na rynku pracy ma zatem zwiekszenie elastycznosci za-
trudnienia wzgledem PKB.

4.2. UBOSTWO
Niepokojgcym zjawiskiem jest poszerzanie sie sfery ubostwa w Polsce

Druga potowa lat 90. i przetom wiek6w to okres szybkiego rozszerzania sie strefy ubostwa w Pol-
sce. W latach 1996-2001 ponad dwukrotnie (z 4,3% do 9,5%) zwiekszy! sie odsetek ludzi absolut-
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nie ubogich, zyjacych ponizej minimum egzystencjiz. Spozycie nizsze od poziomu wyznaczonego
tg granica prowadzi do biologicznego wyniszczenia.

Wystepuje Scisty zwiazek miedzy sytuacja na rynku pracy a ubéstwem. Konsekwencja wyso-
kiego i czesto dlugotrwalego bezrobocia jest spadek dochodéw i bieda. Szczegélnie ciezka jest sy-
tuacja materialna mie-
szkancow wsi. W okresie
transformacji spadlo za- Wykres 4.3. Zasieg ubdstwa w Polsce w latach 1996-2001
trudnienie chlopo-robot-
nikéw. Grupa ta lgczyta [0 Odsetek osob zyjacych ponizej minimum egzystencji
dochody z gospodarstwa 9,5
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poszerzanie sie sfery ubogich pracujacych. Za takich uznaje sie zazwyczaj pracownikéw zarabia-
jacych mniej niz polowe Sredniej ptacy. W Polsce powieksza sie krag ludzi zarabiajacych poni-
zej tego progu. Wedlug danych GUS w latach 1998-2001 ich odsetek wsrod pracujacych zwiek-
szyl sie z 11,9% do 15,3% (niewykluczone, ze niskie place sg czeSciowo wynikiem rozwoju ,,szarej
strefy”). Stosunkowo malo, w poréwnaniu z przecietng placa, zarabiajg pracujacy w sektorze pry-
watnym, w matych przedsiebiorstwach, w niektorych dziedzinach sfery budzetowe;j (stuzba zdro-
wia, o§wiata). Nizsze zarobki majg pracownicy o niskim wyksztalceniu, mieszkancy regionéw
o niskim poziomie uprzemystowienia, mniej zarabiaja kobiety niz mezczyzni. Przyczyny tego
stanu rzeczy sg zr6znicowane i zaleza m.in. od:

O struktury rynku. Place sg wyzsze w galeziach, gdzie firmy maja silna pozycje na rynku
(dostarczanie gazu, wody, energii elektrycznej) i sg niskie tam, gdzie jest duze rozprosze-
nie produkgji (przemyst lekki);

O bezposrednich inwestycji zagranicznych. Firmy zagraniczne placg wiecej niz
przedsiebiorstwa krajowe;

O konkurencji zagranicznej. Konkurencja zagraniczna, zwlaszcza w przypadku gatezi
pracochlonnych (np. wlékiennictwo), zatrudnia stosunkowo duzo pracownikéw niewy-
kwalifikowanych i konkuruje z tanig produkcja krajow rozwijajacych sie;

O slabosci zwiazkow zawodowych w sektorze prywatnym i w malych przedsie-
biorstwach;

O polityki panstwa wobec niektérych dziedzin sfery budzetowej (np. sluzba
zdrowia).

* Jest ono szacowane na poziomie okolo 50% minimum socjalnego, , ktére pozwala na zapewnienie warunkéw bytowania
na kazdym etapie biologicznego rozwoju czlowieka — umozliwiajgce reprodukcje jego sit zyciowych, posiadanie
i wychowanie potomstwa oraz utrzymanie wiezi ze spoleczenstwem”. W potowie 2002 r. minimum socjalne wynosito
777 zt na samotng osobe, a minimum egzystencji okoto 350 z1.



Leszek Morawski, Michatl Zajfert

5. SEKTOR PRZEDSIEBIORSTW

5.1. SYTUACJA OGOLNA

Nastepuje umiarkowana poprawa sytuacji przedsiebiorstw wytwarzajgcych
dobrakonsumpcyjne; pozytywnym zjawiskiem jest zahamowanie spadku naktadow
inwestycyjnych

Istniejg przestanki aby twierdzi¢, ze sytuacja przedsiebiorstw w najblizszym czasie moze sie po-
lepszy¢. Przemawia za tym poprawa oczekiwan wsréd przedsiebiorstw przemyslowych odnoénie
ogodlnej sytuacji gospodarczej w 2003 roku®. Niepokoi¢ moze jednak fakt, ze wiekszy optymizm
wykazujg przedsiebiorstwa publiczne niz prywatne oraz znacznie czesciej duze (powyzej 250 za-
trudnionych) niz mate i érednie. Oceny stanu obecnego wypadajg mniej optymistycznie od ocze-
kiwan na przysztos$é, przy czym sytuacja w drugiej polowie 2002 roku postrzegana byta lepiej niz
rok wczeéniej. Badania koniunktury odnoszace sie do poczatku biezacego roku wskazujg na dal-
szy wzrost optymizmu wéréd przedsiebiorcow, ktorzy czekaja na znaczacy wzrost popytu, a co za
tym idzie na wzrost produkcji w nadchodzacych miesigcach.

Wykres 5.1. Tempo zmian wartosci dodanej brutto w latach 1997-2002*
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* w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku
Zrédto: GUS

? ,Badania koniunktury: Koniunktura w przemysle, budownictwie i handlu, pazdziernik—grudzien 2002, GUS 2003.
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5.2. PRZEMYSt | BUDOWNICTWO

Poprawa koniunktury w przemysle wynikata gtéwnie ze wzrostu o okolo 5% wartoSci sprzedazy
débr konsumpcyjnych. W ubieglym roku w dalszym ciagu spadata wartosc sprzedazy w przedsie-
biorstwach wytwarzajacych dobra inwestycyjne (o 1%, wobec spadku o 7% w 2001 roku). Pod
wplywem zmian w popycie konsumpcyjnym nieznacznie wzroést udziat produkeji o wyzszym stop-
niu przetworzenia. Swiadezy o tym znaczacy wzrost wartosci sprzedazy m.in.: maszyn biuro-
wych i komputeréow (o 18,2%), mebli i pozostalej dzialalnosci produkeyjnej (o 12,6%), wyrobow
gumowych iz tworzyw sztucznych (o 12,4%) oraz wyrobow z metali (0 10,9%). W tym samym cza-
sie spadia warto§é sprzedazy np. koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej (o 15,8%) oraz w gor-
nictwie wegla kamiennego i brunatnego (o 5,8%). Ozywieniu produkcji nie towarzyszyl wzrost
nakladéw inwestycyjnych w przemysle. W II i w III kwartale 2002 roku wartosci nakladow inwe-
stycyjnych byly o ponad 15% nizsze niz rok wczeéniej.

Nieznacznie poprawila sie rentowno$¢ sprzedazy. W okresie trzech pierwszych kwartalow
2002 roku byta ona o okolo 1% wyzsza niz rok wczeéniej i ksztaltowata sie na poziomie 4,0-4,3%.
Przy stabilnej rentownoéci ze sprzedazy wzrost kosztéow w II i III kwartale spowodowal spadek
wskaznika rentowno§ci obrotu brutto z 2,9% w I kwartale do 1,2% w catym 2002 roku. Ogolnie,
rentowno§¢ dziatalnosci gospodarczej mierzona wskaznikiem rentownosci obrotu netto jest sil-
nie zalezna od rentownoS$ci w przemys$le. Nieznacznej poprawie tego wskaznika towarzyszyto
dalsze pogorszenie sytuacji w budownictwie.

Wykres 5.2. WskaZzniki rentownosci obrotu netto

40 . — QOgobtem
= = = = Przemyst ogotem
TR R N BudoWnlCtWO

Zrédto: GUS

Sytuacja poszczegbélnych sektoréw jest bardzo zréznicowana. Ujemng rentowno§é (wskaznik
rentownosci obrotu netto) odnotowano m.in.: w gérnictwie wegla kamiennego i brunatnego, pro-
dukgji odziezy, produkcji metali oraz produkcji maszyn i aparatury elektrycznej. Najwyzsza ren-
townos§c¢ zanotowano w produkgji: artykulow spozywezych, masy wloknistej i papieru, wyrobow
chemicznych, gumowych i z tworzyw sztucznych. Odsetek przedsiebiorstw wykazujacych zysk
netto na koniec 2002 roku wyniést 63,5% i nie r6znit sie znaczaco od danych z roku 2001 (61,6%).

Ubiegly rok byt drugim z rzedu, w ktorym warto$é produkeji w budownictwie malata. Przewi-
dywany dalszy spadek cen i zatrudnienia w budownictwie nakazuja ostroznosé¢ przy formutowa-
niu optymistycznych prognoz dotyczacych koniunktury w tej branzy. Dalszemu pogorszenie ule-
gla sytuacja finansowa przedsiebiorstw budowlanych. Wskaznik rentownosci obrotu brutto
spadt z -0,1% do —-1,8%, a wskaznik rentowno§ci obrotu netto z -1,2% do —2,6%. Wynik finansowy
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netto na koniec 2002 roku byl ujemny i wynosit -1 179,8 mln z1. Bylo to znaczaco mniej niz rok
wezeéniej, kiedy wartosc ta wyniosta —-636,3 mln z1.

5.3. USLUCGI

W 2002 roku dynamika wartos$ci dodanej brutto w sektorze ustug rynkowych4 ksztaltowala sie
od 3,8% w I kwartale do 3,1% w IV kwartale i sukcesywnie malata z kwartalu na kwartal. Zna-
czaco pogorszyly sie rowniez wyniki finansowe tego sektora. W ubieglym roku poprawit sie tylko
wynik finansowy w handlu detalicznym (z —-426,8 mln z1 do —-278,9 mln z}) oraz znaczaco w ustu-
gach pocztowych i telekomunikacyjnych (z 31,9 mln zt do 639,3 mln z1). Pamietajac o klopotach
z wprowadzaniem efektywnej konkurencji na rynku stacjonarnych ustug telekomunikacyj-
nych tak wyrazna poprawa wyniku finansowego budzi zaniepokojenie.

Tabela 5.1. Sytuacja finansowa sektora ustug

Wynik finansowy netto Wskaznik rentownosci

Wyszczegdlnienie (w min zt) obrotu netto (w %)

2001 2002 2001 2002

Handel hurtowy i komisowy 912,5 -691,1 0,5 -0,4
Handel detaliczny —426,8 -278,9 -0,9 -0,5

Hotele i restauracje 88,2 -31,2 2,2 -0,8

Transport ladowy i rurociagowy -1762,6 -1 201,5 4,3 -6,4
Transport wodny 48,6 18,8 2,6 1,1
Bf;iit;os’c’ wspomagajaca transport; 246,9 2246 29 24
Obstuga nieruchomosci i firm; nauka 650,3 -619,3 1,5 -1,5
Ustugi pocztowe i telekomunikacyjne 31,9 639,3 0,1 1,6

Zrédto: GUS

Pogorszenie wynikow finansowych wplyneto na spadek wartosci wskaznikéw rentownosci ob-
rotu brutto. W 2002 roku dodatnig rentownos$é odnotowano tylko w transporcie wodnym, dzialal-
nosci wspomagajacej transport i zwigzanej z turystyka oraz w ustugach pocztowych i telekomu-
nikacyjnych. Nic zatem nie wskazuje, aby ustugi staly sie , kotem zamachowym” ozywienia gos-
podarczego.

5.4. PRZEDSIEBIORCZOSC

Porazka programu ,,Przede wszystkim przedsiebiorczos¢” oraz brak poprawy ogolnej
sytuacji wsrod matych i srednich przedsiebiorstw w 2002 roku nakazujg podjecie
zdecydowanej dyskusji o zmianie sposobu prowadzenia polityki wobec tej grupy firm

* Sektor ustug rynkowych obejmuje: handel i naprawy, hotele i restauracje, transport, gospodarke magazynowsa i tacz-
nos§¢, posrednictwo finansowe, obstuge nieruchomosci i firm oraz pozostala dziatalnos¢ ustugowa.
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Waznym celem polityki gospodarczej w latach 2001-2002 byto pobudzenie drobnej przedsiebior-
czosci, czemu sluzy¢ mial program ,,Przede wszystkim przedsiebiorczosc”. Jego niepowodzenie
dowodzi, ze pobudzenie przedsiebiorczosci w Polsce wymaga obecnie podjecia znacznie bardziej
zdecydowanych dziatan niz dotychczas proponowane. Wydaje sie, ze bez znaczacej obnizki poda-
tku CIT, ujednolicenia zasad opodatkowania dochod6w z dziatalno$ci gospodarczej, zalegalizowa-
nia ,fikcyjnego samozatrudnienia” jako istniejacego w rzeczywistoSci mechanizmu obnizki ko-
sztow pracy oraz bez uproszczenia procedur zwiazanych z zakladaniem i obstugg firm rozwdj
drobnej przedsiebiorczoéci nie bedzie mozliwy. Przy obecnym stanie finanséw publicznych two-
rzenie dochodéw budzetowych przez sektor malych i érednich firm (platnik netto do budzetu) ma
decydujace znacznie dla sfery publicznej, w tym dla finansowania dzialalno§ci nierentownych
przedsiebiorstw.

Mozliwe sg tutaj dwa rozwigzania. Pierwsze, stosowane dotychczas, ogranicza sie do korekt
istniejacego systemu tak, aby w razie ewentualnego niepowodzenia programu ,pobudzania
przedsiebiorczosci” ponieéé jak najnizsze wydatki. Druga mozliwoéé polega na trwalym obnize-
niu kosztéw krancowych dziatalnoéci gospodarczej, co powinno stworzy¢ impuls do wzrostu pro-
dukgji. Gdyby jednak taka pro-rozwojowa reakcja nie nastepowala, to spadek dochodéw budzeto-
wych doprowadzitby do wzrostu napiec spotecznych, ktére mogtoby sie sta¢ przyczyng zmian po-
litycznych. Widac zatem, ze w krétkim horyzoncie czasowym drugie z rozwigzan zwigzane jest ze
znaczaco wyzszym ryzykiem politycznym, co ostabia wole jego realizacji.

Przedstawionym rozwigzaniom odpowiadajg dwa scenariusze opisujace polityke panstwa wo-
bec przedsiebiorczosci, ktére moga by¢ realizowane w najblizszym czasie. Pierwszy jest kontynu-
acja dotychczasowej polityki polaczonej z oczekiwaniem ozywienia gospodarczego wywolanego
pozytywnym zewnetrznym szokiem popytowym (np. przystapieniem do UE) lub z ekspansjg po-
pytu krajowego (spowodowang np. zmianami w polityce monetarnej). Odpowiada to sytuacji
obecnej, gdy poprawa koniunktury jest lepiej postrzegana przez duze firmy niz przez male i éred-
nie. Druga mozliwo§¢ to podjecie dzialan pro—podazowych dajacych impuls do rozwoju matych
i érednich przedsiebiorstw.

O tym, ze takie zdecydowane kroki sa niezbedne $wiadczy analiza odpowiedzi na pytanie
o gléwne bariery w rozwoju firm napotykane przez przedsigbiorcéw. NajczeSciej podawang barie-
ra, wskazywanag przez okoto 70% przedsiebiorcéw jest ,,niedostateczny popyt” (trzeba zwraécié
jednak uwage, ze nawet w latach 1995-1997 ponad 60% respondentéw podawalo ten czynnik ja-
ko istotng bariere dzialalnosci). Od 2000 roku gwaltownie wzrasta grupa przedsiebiorstw wska-
zujgcych na ,wysokie obcigzenia na rzecz budzetu” (60%, a wéréd wlaScicieli matych firm pra-
wie 70%). Od 2000 roku coraz czeSciej wskazuje sie rOwniez na ,,niejasne i niespdjne przepisy pra-
wne”. Zmiany zachodzace w sektorze bankowym powoduja, ze coraz mniej przedsiebiorcéw na-
rzeka na ,niekorzystne warunki kredytowe”, ro§nie natomiast niezadowolenie spowodowane
ytrudnoéciami z uzyskaniem kredytu”.

5.5. INFRASTRUKTURA

Dla poprawy warunkow rozwoju gospodarczego kraju i jego konkurencyjnosci
w perspektywie wstgpienia Polski do UE niezbedna jest dalsza demonopolizacja
sektora infrastruktury

Telekomunikacja

Rynek telekomunikacyjny w Polsce to z jednej strony ekspansja telefonia komoérkowej, z drugiej
za$ stagnacja telefonii stacjonarnej, niemal w cato$ci zmonopolizowanej przez jednego operato-
ra. W efekcie juz dzisiaj wiecej jest uzytkownikow telefonii komérkowej niz stacjonarnej. Pomi-
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mo tego penetracja telefonéw komérkowych w Polsce nadal daleka jest od nasycenia, co stwarza
potencjal do zwiekszania przychodéw przez przyrost liczby klientéw. Jednoczes$nie operatorzy
beda dazyé¢ do zwiekszenia przychodéw uzyskiwanych od jednego klienta, przede wszystkim
z ustug innych niz polgczenia glosowe (m.in. upowszechnienie transmisji danych przy wykorzy-

staniu technologii GPRS,

Wykres 5.3. Penetracja telefonii w Polsce MMS). B
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mach, rozpoczeto ja od segmentu ustug lokalnych. W zamierzeniu mialo to sprzyjac¢ rozwojowi
konkurencji poprzez rozbudowe infrastruktury dostepowej (linii do nowych abonentéw). Nie
uwzgledniono jednak faktu, iz nowi operatorzy musza ponosi¢ ogromne koszty na inwestycje
i utrzymanie tej infrastruktury, a jednocze$nie uzyskuja relatywnie niskie wplywy z optat insta-
lacyjnych, abonamentu i za polaczenia lokalne. Wylgczno§¢ na czerpanie wplywoéw z przyno-
szacych duze zyski polaczen miedzystrefowych oraz miedzynarodowych do niedawna byla za-
strzezona tylko dla TP S.A. Demonopolizacja rynku polaczen miedzystrefowych nastapita w lip-
cu 2001 roku, jednak TP S.A. walczac z konkurencjg skutecznie wykorzystuje swoja pozycje. Wie-
le wskazuje na to, ze zmiana struktury rynku potaczen miedzynarodowych bedzie przebiegata
podobnie. Teoretycznie od 1 stycznia 2003 roku dostep do konkurencyjnych ustug miedzynarodo-
wych bedzie mialo jedynie 33% abonentéow TP S.A. Moze sie jednak okazaé, ze do konca przyszte-
go roku nawet nie wszyscy abonenci podigczeni do central cyfrowych beda mieli takg mozliwosé.

Sytuacje zblizonego startu i pelnej konkurencji w telekomunikacji mozna zaobserwowac na
rynku telefonii komérkowej, ktora w ciggu ostatnich lat przezywa burzliwy rozwdéj. W latach
1998-2000 liczba abonentow zwiekszyla sie 3,5-krotnie i w polowie 2002 roku byta wieksza od
liczby abonentéw telefonii stacjonarnej. Szacuje sie, ze penetracja telefonii komérkowej moze
wzrosngé do 43-45%, a telefonii stacjonarnej do 32,4-32,6%.

31 grudnia 2002 roku Urzad Regulacji Telekomunikacji i Poczty wydal decyzje ustalajace,
ze operatorzy komorkowi: Polkomtel, Polska Telefonia Cyfrowa i PTK Centertel maja zna-
czacg pozycje rynkowa. Operatorzy tacy maja obowigzek zapewnienia innym operatorom do-
step do swojej sieci w kazdym technicznie uzasadnionym punkcie nie bedgcym zakonczeniem
sieci. W efekcie bedzie mozliwe powstanie nowych operatoréw wirtualnych w ruchu miedzy-
strefowym i telefonii komérkowej korzystajacych z istniejacej juz infrastruktury. Zapewnienie
dostepu do sie-
ci o charakterze
monopolu natu-
ralnego jest de-

Wykres 5.4. Liczba abonentéw telefonii komérkowej (w tys.)
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Autostrady

Niepewno§c dotyczaca przepiséw regulujacych uzyskiwanie przychodéw z eksploatacji autostrad
ioczekiwanie inwestoréw na gwarancje panstwa obejmujace zaciggane na inwestycje kredyty po-
woduja, ze dtugos§¢é wybudowanych w ostatnich latach autostrad w Polsce jest znikoma w stosun-
ku do potrzeb. W ciggu ostatniej dekady rozpoczeto budowe dwoch autostrad: z Wroctawia do
Krakowa i z Poznania do Konina, przy czym w przypadku tej pierwszej inwestorem jest General-
na Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad. Dotychczas wykonane odcinki w wiekszosci obejmowa-
ly modernizacje juz istniejacych drog.

Polska nalezy do nielicznych krajow, w ktorych budowa autostrad budzi wielkie emocje. W in-
nych krajach, zaréwno bedacych cztonkami UE, jak i kandydujacych do niej, stosowano w tym ce-
lu rézne modele finansowania, ktérych wspélng cecha bylo wykorzystanie pieniedzy zgodnie
z przeznaczeniem. Tymczasem w Polsce zaledwie 30% wplywéw z akcyzy od paliw jest przezna-
czana na budowe drég. Dodatkowe §rodki na inwestycje planowano uzyskac¢ wprowadzajgc winie-
ty, a obecnie rzad rozwaza pomysl zwiekszenia akcyzy. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w ostatnich
latach, pomimo wzrostu ruchu na drogach, sprzedaz paliw maleje.

Jedna wielu przyczyn obecnego stanu rzeczy jest brak szczegélowych planéw dotyczacych
przebiegu autostrad w obrebie aglomeracji miejskich. Dazy sie do budowy autostrad mozliwie bli-
sko centrow miast, co rodzi protesty mieszkancow gesto zaludnionych osiedli wokét aglomeracji,
ktorzy obawiajg sie znacznego wzrostu ruchu drogowego, zwiekszenia hatasu i wiekszej emisji
zanieczyszczen.

Kolej

W ramach pierwszego etapu liberalizacji przewozow kolejowych w UE od 1 stycznia 2004 dwie li-
nie magistralne w Polsce zostang udostepnione miedzynarodowym towarzystwom kolejowym.
Obecne ustawodawstwo jest na to przygotowane, jednak narodowy przewoznik — PKP — nie.

1 stycznia 2001 roku, zgodnie z Ustawg o komercjalizacji, restrukturyzacji i prywatyzacji PKP,
przedsiebiorstwo to przeksztalcilo sie w jednoosobowag spotke akcyjng Skarbu Panstwa. Ze spotki
wydzielono poszczegélne dyrekcje i przeksztalcono je w podmioty zalezne o strukturze holdingo-
wej: Polskie Linie Kolejowe (infrastruktura kolejowa), PKP Przewozy Regionalne, PKP Cargo
(ruch towarowy), PKP Itercity (pociagi kwalifikowane). Wedlug zapisow ustawy sp6tki wcho-
dzace w sktad holdingu PKP S.A. prowadzg odrebng rachunkowo$c i rozliczaja sie za wykonywa-
ne nawzajem uslugi. Jednoczes$nie infrastruktura jest udostepniana innym podmiotom posiada-
jacym koncesje. Zgodnie z polityka transportowa UE obowigzkiem panstwa jest modernizacja in-
frastruktury kolejowej i dotowanie deficytowych przewozéw regionalnych (w tym pociggéw lo-
kalnych i podmiejskich), majacych charakter uzytecznosci publicznej. Pozostalta dzialalnos¢ musi
by¢ prowadzona na zasadach rynkowych. Tymczasem wejscie w zycie ustawy nie rozwigzalo pod-
stawowego problemu, jakim jest funkcjonowanie silnie deficytowego ruchu regionalnego. W wa-
runkach polskich konkurencja ma charakter incydentalny i dotyczy tylko przewozoéw towaro-
wych. Sytuacja ulegnie zmianie z poczatkiem 2004 roku, kiedy zostanie udostepnione miedzyna-
rodowym towarzystwom kolejowym do 20% przepustowosci na dwoch liniach magistralnych:
Berlin—-Warszawa-Minsk bialoruski oraz Gdansk-granica czeska.

Zgodnie z w. w. ustawa za inwestycje w infrastrukture kolejowa, ktora zarzgdzaja Polskie Linie
Kolejowe, odpowiada panstwo. W budzecie na 2003 rok przewidziano 180 mln zt dotacji na ten
cel, chociaz PLK wnioskowaty o ponad 570 mln z1. Tak niskie inwestycje oznaczajg dalszg degra-
dacje sieci kolejowej w Polsce. Jesli sytuacja nie ulegnie zmianie zainteresowanie ustugami trans-
portu kolejowego zmaleje do rozmiaréw zagrazajacych funkcjonowaniu wszystkich spétek PKP,
a zwlaszcza spolek przewozowych.
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Lotnictwo

Na poczatku lutego 2003 roku zostala parafowana przez Polske umowa o obszarze swobodnego
nieba (EOSN) oznaczajaca pelng liberalizacje transportu lotniczego z krajami Unii Europejskiej,
7 panstwami przystepujacymi za rok do wspoélnoty, a takze Bulgaria, Islandig i Norwegia. Z powo-
du trudnoéci zwiazanych z prywatyzacja przewoznikéw narodowych i obaw przed podjeciem ot-
wartej, miedzynarodowej konkurencji na obszarze wlasnego kraju do porozumienia nie przy-
stapily Wegry, Rumunia i Malta. Dzieki umowie kazde polaczenie miedzynarodowe i krajowe be-
dzie moglo by¢ obstugiwane przez kazdego przewoznika pochodzacego z panstw EOSN. Umowa
wymaga ratyfikacji przez polski Sejm, a nastepnie przez Rade UE oraz trzy wymienione kraje
spoza ,,15”. Jednocze$nie Polska otrzymala okres przejSciowy na zdemonopolizowanie rynku do
konca 2003 roku. W chwili obecnej linie miedzynarodowe w Polsce sa obstugiwane na podstawie
dwustronnych porozumien przez przewoznikéw flagowych. Liberalizacja transportu lotniczego
otwiera nowe mozliwosci dla LOT-u. Ze wzgledu na nowoczesng flote, ktora spelnia unijne nor-
my bezpieczenstwa i ochrony Srodowiska, polski przewoznik jest jednym z lepiej przygotowanych
do otwartej konkurencji sposrod towarzystw z krajow kandydackich.

Liberalizacja oznacza takze szanse rozwoju dla warszawskiego Okecia, ktore obstuguje wielo-
krotnie mniej pasazeréw niz Sredniej wielkoSci lotniska w Europie Zachodniej. Port, ktory wia-
$nie jest rozbudowywany, ma jednak znakomitg lokalizacje i wkrotce moze przeksztalcié sie
w wazne, regionalne centrum przesiadkowe. W otwarciu rynku swoja szanse dostrzegajg inne
polskie lotniska (np. Poznan, Gdansk), do tej pory zdominowane przez Warszawe. Pomiedzy Oke-
ciem i pozostalymi portami ma miejsce konflikt intereséw. PPL Warszawa, w ramach tworzenia
regionalnego centrum przesiadkowego, dazy do koncentracji ruchu lotniczego, natomiast pozo-
stale porty krajowe swoja przyszlo$¢ upatruja w przynoszacych duze zyski rejsach miedzynaro-
dowych.

Polskie Linie Lotnicze LOT w 2002 roku przylaczyly sie do sojuszu linii lotniczych Star Allian-
ce. W styczniu 2003 roku audytorzy z linii lotniczych nalezacych do tego aliansu dokonali osta-
tecznej oceny wiarygodnoS$ci LOT-u pod wzgledem standardéw bezpieczenstwa, jakosci i kondy-
cji ekonomicznej. W biezacym roku LOT stanie sie pelnoprawnym czlonkiem Star Alliance.
Czlonkostwo w sojuszu oznacza integracje rozkladéw, co przewoznikowi pozwala na lepsze wyko-
rzystanie floty, wspdlng reklame i marketing oraz jeden wspélny bilet dla pasazera.
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6. SEKTOR RZADOWY

6.1. BUDZET CENTRALNY W 2002 ROKU

Sytuacja finansowa budzetu centralnego w 2002 roku byta lepsza niz rok wczesniej
— deficyt budzetu wyniost 5,1% PKB i stanowit 97,8% kwoty zalozonej w ustawie

W 2002 roku dochody budzetu panstwa wyniosly 143,9 mld z1. Do kasy panstwa wplyneto o okoto
3,3 mld zt wiecej niz w 2001 roku, a w warunkach por()wnywalnych5, tj. po odliczeniu dochodéw
jednorazowych, w ubieglym roku zebrano o okolo 6,8 mld zt wiecej niz w 2001 roku (wzrost nomi-
nalny o 5,0%, realny o 3,0%).

Podobnie jak w ubiegltych latach, gléwnym zrédiem zasilania budzetu byly dochody z poda-
tkow poérednich. Z tego tytutu w 2002 roku wpltywy byty o 7,6 mld zl wyzsze od zrealizowanych
w 2001 roku (wzrost nominalny o 9,2%, realny o 7,2%). Uzyskane wplywy z tytulu podatkéw po-
§rednich (okoto 90 mld z1) byly nizsze od prognozowanych w ustawie o 1,3 mld z1, co wynikato
gléwnie ze zmian w podatku akcyzowym (obnizenie stawki akcyzy na wyroby spirytusowe o 30%
w pazdzierniku 2002 roku oraz pézniejsze niz planowano wprowadzenie akcyzy na energie elek-
tryczna). Nieznacznie mniegjsze od przewidywanych okazaly sie rowniez wplywy z podatku VAT,
co mozna uzasadni¢ wprowadzeniem trzymiesiecznego okresu rozliczenia podatku dla matych
i érednich przedsiebiorstw.

W ubieglym roku wyzsze od dochodow uzyskanych w 2001 roku o 1,8 mld zt byly wplywy z po-
datku dochodowego od 0s6b prawnych (CIT) (wzrost nominalny o 13,4%, realny o 11,3%), pomi-
mo obnizenia stawki podatku. Na dobry wynik wplyneta poprawa wskaznika rentownosci przed-
siebiorstw w 2002 roku, ktéra wynikata nie tyle z lepszych wynikéw sprzedazy, lecz raczej z ogra-
niczania kosztow. Wplywy z tytulu tego podatku uksztattowaty sie na poziomie okoto 15 mld z1.

Dochody z podatku dochodowego od 0sob fizycznych wyniosty 24,1 mld zl (nominalny wzrost
0 2,9%, realny o 1,0%). Kwota ta stanowila jednak 90,9% planowanych w ustawie dochodéw. Do
nizszego wykonania przyczynila sie przede wszystkim trudna sytuacja na rynku pracy — reduk-
cja zatrudnienia oraz niska dynamika ptac w przedsiebiorstwach, co bezposrednio obnizyto fun-
dusz do opodatkowania.

Dzieki wyzszym niz prognozowano dochodom jednostek budzetowych, w tym dochodom z cet,
osiagnieto nadwyzke okoto 900 mln zI (z czego 300 mln zl przypadto wiasnie na dochody z cel).
Ponadto budzet otrzymatl wyzsza niz pierwotnie planowano wplate z zysku NBP (0 620,4 mln zi,
tj. o ponad 80% wiecej).

W 2002 roku wydatki budzetu panstwa wyniosty 183 mld z1 i dla wiekszosci kategorii osiggnie-
to pelne wykonanie planu (fundusze celowe i subwencje ogélne). Nizsze okazaly sie natomiast
rozliczenia z bankami, koszty obstugi dtugu krajowego i zagranicznego, ktére stanowiag ok. 13%
ogéhu wydatkéw, oraz wydatki majatkowe. Liacznie dato to oszczednosé okoto 1,3 mld z1.

® W styczniu 2001 r. budzet panstwa otrzymat jednorazowe dochody ze sprzedazy collaterali, a w marcu, czerwcu,
wrze$niu i pazdzierniku 2001 r. cztery raty dochodéw z tytutu koncesji UMTS. Te dodatkowe dochody — nieplanowane
w biezgcym roku — wynosily 990,8 mln zt dla sprzedazy collaterali oraz 2.719,8 mln z1 z tytutu UMTS. W 2002 r. budzet
panstwa otrzymal dochody z tytutu sprzedazy collaterali w kwocie 228,9 min zt.
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Deficyt budzetu panstwa w ubieglym roku wyniosl 39,1 mld zl, tj. 5,1% PKB, co stanowilo
97,8% zalozonego planu. Po stronie dochodowej zabraklo ok. 1,2 mld zl, natomiast wydatki ogra-
niczono o ok. 2,1 mld zl1, dzieki czemu wielko$¢ deficytu byla nizsza o ok. 0,9 mld zl.

Sytuacja budzetowa w krajach kandydujacych do UE, np. na Wegrzech i w Czechach, nie oka-
zala sie najlepsza. Na Wegrzech skonsolidowany deficyt panstwa wyniésl w 2002 roku 1.616,2
mld HUF, co stanowilo 9,65% PKB. Wedlug danych czeskiego Ministerstwa Finansow deficyt sta-
nowil 8,7% PKB (z wylgczeniem dochodéw z prywatyzacji).

6.2. ZADEUZENIE SKARBU PANSTWA W 2002 ROKU

Zadtuzenie Skarbu Panstwa narasta i zbliza sie do stanu, gdy wedtug ustawy
o finansach publicznych trzeba bedzie zastosowac procedury ostroznosciowe
1 sankcyjne

Wedlug danych Ministerstwa Finansow relacja dtugu Skarbu Panstwa do PKB wyniosta w 2002
roku 42,6%, wobec 37,9% w roku wczeéniejszym. Relacja dlugu Skarbu Panstwa, powiekszonego
o przewidywane wyplaty z tytulu udzielonych poreczen i gwarancji, do PKB uksztaltowala sie na
poziomie 44,2%, wobec 39,1% w 2001 roku. Zadluzenie Skarbu Panstwa wyniosto na koniec gru-
dnia 2002 roku 327,9 mld z1 (okoto 85,4 mld USD lub okoto 81,6 mld EUR) i wzrosto w stosunku
do grudnia 2001 o 15,5%.

Najwiekszy przyrost zadluzenia zagranicznego odnotowano wobec nierezydentéw. Osiggneto
ono 137,6 mld z1, wzrastajac od poczatku roku o 17,8%. Obecnie 14,3% wyemitowanych papieréw
skarbowych znajduje sie w portfelach inwestor6w zagranicznych. Jednoczesnie zadtuzenie krajo-
we wobec rezydentow wzrosto od poczatku roku o 13,9% osiagajac poziom 190,3 mld zi.

Tabela 6.1. Struktura dtugu ogétem wg kryterium miejsca emisji

XII'1999 XII'2000 XI11'2001 XII'2002

Wyszczegolnienie
wminzt [w% | wminzt |lw% | wminzt |lw% | wminzt |w %

Dtug krajowy 134.676,2 | 50,9 | 145.981,6 | 54,7 | 185.028,4 | 65,2 | 219.336,4 | 66,9

Dtug zagraniczny | 129.694,1 | 49,1 | 120.835,2 | 45,3 | 98.909,1 | 34,8 | 108.557,2 | 33,1

Zrédto: Ministerstwo Finanséw

W zadluzeniu krajowym, wg kryterium miejsca emisji, odnotowano nastepujace zmiany i tendencje:

O wzrost o 23,4% rynkowych Skarbowych Papieréw WartoSciowych, w tym bonéw skarbo-
wych o 19,4%, a obligacji skarbowych o 24,6%; udzial zadluzenia w obligacjach rynko-
wych w dtugu krajowym wzroést z 66,7% do 70,2%;

O wzrost o 27,4% obligacji oszczedno$ciowych; jednocze$nie udziat tych obligacji w dtugu
krajowym wzrést z 3,3% do 3,5%;

O spadek o 22,4% nierynkowych Skarbowych Papieréw Warto$ciowych; réwnocze$nie
zmniejszyl sie udziatl tych instrumentéw w diugu krajowym z 6,1% do 4,0%;

O spadek o 22,4% pozostalego zadluzenia Skarbu Panstwa; rownocze$nie zmniejszyl sie
udzial tego dlugu w zadluzeniu krajowym z 4,9% do 3,2%.
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W roku 2003 planowany jest dalszy wzrost zadtuzenia. Zgodnie z realizowang strategia, w jego
strukturze wzrastaé bedzie zadluzenie zagraniczne, gtéwnie w obligacjach (o okoto 11 mld z1), ale
jednocze$nie zostanie sptacona cze§é kredytéw wartoSci prawie 5 mld zt. MF podato, ze dtug pu-
bliczny z uwzglednieniem gwarancji i poreczen SP wyniesie w 2003 roku 52,2% PKB, a liczony
wedlug metodologii ESA 45,1% PKB.

6.3. BUDZET CENTRALNY W 2003 ROKU

Proponowane w budzecie 2003 zmiany w podatkach oraz strukturze wydatkow sq
raczej neutralne niz prorozwojowe

Zgodnie z uchwalong Ustawa Budzetowg w roku 2003 deficyt budzetu ma wynie$é 38,7 mld z1,
z czego 33,6 mld zl ma by¢ finansowane ze zrdodet krajowych. Planowane dochody majg wynies¢
154,9 mld z1, wydatki za§ 193,7 mld zl. Sejm przyjat 42 z 50 poprawek, zwiekszajgc przy tym do-
chody i wydatki, ale bez zmiany wielkoS§ci deficytu. Jedna z najwazniejszych kwotowo i najwiek-
szych poprawek bylo warunkowe przyznanie 70 mln zt na budowe metra w Warszawie w przy-
padku wyzszych wpltywow z akeyzy, cel i oszeczednosci w obstudze dtugu zagranicznego. Przy kon-
strukeji budzetu zastosowano regule zgodnie z ktora realne wydatki budzetowe majg rosnaé wol-
niej niz realny PKB.Podobnie jak w latach poprzednich strukture wydatkéw budzetu panstwa
w 2003 roku ksztaltuje kwota srodkow jakie bezwzglednie trzeba przeznaczyé na finansowanie
wydatkéw prawnie zdeterminowanych (sztywnych). Proporcje pomiedzy wydatkami, ktére bez-
wzglednie musza by¢ sfinansowane, a wydatkami jakie mozna uznac¢ za elastyczne w latach
1999-2003 przedstawia zesta-
wienie zawarte w tabeli 6.2.

Pozytywnym faktem jest,
ze w wydatkach budzetu
panstwa na 2003 rok widocz- .
ne sa priorytety finansowa- Wyszczegolnienie 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
nia wybranych zadan. Wyda- Wydatki zdeterminowane 58,2 | 61,1 | 65,2 | 66,3 | 67,8
tki na edukacje i kulture wy-
nosza 34 mld zl, a wiec sg
o ok. 5,2% wyzsze od ponie-
sionych w 2002 roku. Rosng
takze wydatki zwigzane
z bezpieczenstwem obywateli i zwalczaniem przestepczosci (wzrost o 8,8%). Na procesy integra-
c¢ji z Unig Europejska wydatkowane bedzie prawie 50% wiecej niz w roku ubieglym. Patrzac na
budzet 2003 w kontekscie przystapienia do UE trzeba jednak stwierdzic, ze zdecydowanie waz-
niejsze od tegorocznego beda budzety w latach 2004-2006.

Tabela 6.2. Udziat wydatkéw zdeterminowanych
i elastycznych w wydatkach ogétem (w %)

Wydatki elastyczne 41,8 | 38,9 | 34,8 | 33,7 | 32,2

Zrédto: Ministerstwo Finanséw

6.4. WYNIK NEGOCJAC]I O CZEONKOSTWO POLSKI W UE
W OBSZARACH PODATKI ORAZ FINANSE | BUDZET

Uzyskanie korzystnych okresow przejsciowych, racjonalne roztozenie kosztow czton-
kostwa oraz pomoc strukturalna dla Polski zwiekszy mozliwosci rozwoju,takze na
szczeblu regionalnym i lokalnym, chociaz bardzo wiele bedzie zaleze¢ od zdolnosci
adaptacyjnych oraz umiejetnosci wykorzystania funduszy unijnych
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Obszar negocjacyjny ,,Podatki” dotyczyl podatku VAT, akcyzowego i podatku posredniego oraz
ponadto wspoélpracy administracyjnej i wzajemnej pomocy miedzy panstwami cztonkowskimi
(np. w zakresie unikania podwdjnego opodatkowania). Problematyczne byly przede wszystkim
ustalenia majace wplyw na wielkosci dochodéw budzetowych panstw kandydujacych. Koniecz-
no$¢ wprowadzenia okreséw przej$ciowych byta motywowana potrzeba utrzymania wielko$ci
wplywow budzetowych. Prawie wszystkie kraje kandydujace (z wyjatkiem Cypru, Malty i We-
gier) ubiegaly sie o kilkuletni okres przejsciowy w zakresie dostosowania minimalnego pozio-
mu podatku akcyzowego zawartego w cenie papieroséw, uzasadniajgc to znacznym wzrostem
cen, doprowadzajacym do spadku wielkosci sprzedazy, wzrostem przemytu, a w konsekwencji
spadkiem wplywow budzetowych. Polska uzyskata najwiecej, bo az 6 okreséw przejSciowych.
Wynegocjowano:

O okres przej$ciowy do 31 XII 2007 r. na stosowanie obnizonej stawki VAT w wysoko$ci 7%
w budownictwie mieszkaniowym (budowa nowych mieszkan oraz ushugi budowlane i re-
montowe);

O 4-letni okres przej$ciowy na stosowanie obnizonej, lecz nie nizszej niz 3% stawki VAT na
§rodki do produkcji rolnej, produkty i ustugi (z wylaczeniem maszyn i budynkéw);

O okres przej$ciowy do 31 XII 2007 r. na kontynuacje stosowania zredukowanej stawki VAT
w wysokosci 7% na ustugi gastronomiczne oraz 0% stawke na ksigzki i czasopisma spe-
cjalistyczne;-przyznano na czas nieokreslony prawo do stosowania zwolnien z podatku
VAT dla przedsiebiorstw nie przekraczajacych limitu obrotu w wysokosci do 10 tys. euro;

O okres przej$ciowy do 31 XII 2008 r. na doj$cie do minimalnego poziomu akcyzy na papie-
rosy (stopniowe podnoszenie stawek podatku akcyzowego na papierosy);

O roczny techniczny okres przej$ciowy na zastosowanie obnizonej stawki akcyzy na paliwa
ekologiczne.

Dodatkowo Polska uzyskala zgode na state stosowanie 0% stawki VAT na miedzynarodowe
przewozy pasazerskie. Podczas trwania negocjacji ustalono zasady zwrotu podatku VAT importe-
rom oraz warunki i metody zwrotu podatku VAT w pewnych specjalnych sytuacjach. Wprowa-
dzono takze zwolnienie z podatku VAT w odniesieniu do pewnych towaréw pochodzacych z im-
portu, a nalezno§ci importowe i inne obowigzkowe optaty pobierane przez wladze celne w odnie-
sieniu do towaréw importowych zostaly wlaczone do kwoty podlegajacej opodatkowaniu przy ob-
liczaniu VAT. W odniesieniu do akcyzy zostaly podniesione stawki tego podatku od paliw silniko-
wych, gazu wykorzystywanego w samochodach, a takze od papieroséw. Zostata natomiast obnizo-
na akcyza od wyrob6w spirytusowych. Energia uzyskiwana z odnawialnych Zrédet oraz z elektro-
wni wodnych zostala zwolniona z akcyzy.

Dla poréwnania, Czechy uzyskaly czteroletni okres przej$ciowy na dostosowanie stawek poda-
tku akcyzowego na papierosy. Ponadto strona unijna wyrazita zgode na utrzymanie obnizonej 5%
stawki podatku VAT na ogrzewanie oraz na wylgczenie do konca 2008 roku obowigzywania dy-
rektywy o wsp6lnym systemie podatkowym w odniesieniu do ,,spétek-matek” oraz ,,spélek—co-
rek” panstw czlonkowskich. W przypadku Wegier UE zgodzila sie na 5-letni okres przejSciowy
w odniesieniu do stosowania obnizonej stawki VAT na wegiel i paliwa przeznaczone do ogrzewa-
nia mieszkan oraz uslugi gastronomiczne w instytucjach zbiorowego zywienia oraz roczny okres
przejSciowy na obnizong stawke VAT na dostawy gazu ziemnego oraz elektrycznos$ci. Oba kraje
wynegocjowaly takze mniej korzystna, wyzsza od Polski, wielko§¢ progu rocznego obrotu, ponizej
ktorego podmioty gospodarcze nie beda zobowiazane ptaci¢ podatku VAT (35 tys. euro).

Przedmiotem rokowan (zakonczonych 13 grudnia 2002 r. na szczycie w Kopenhadze) w ra-
mach obszaru ,,Finanse i budzet” byly zasady udzialu w tworzeniu i wykorzystaniu wsp6lnego
budzetu UE. Ustaleniu podlegal sposéb wnoszenia sktadki do budzetu unijnego, jak rowniez
reguly korzystania ze wspélnotowych Srodkéw budzetowych. Dazono do sytuacji, aby juz od
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pierwszego roku czlonkostwa Polska byta beneficjantem netto. Z tego powodu istotnym byto
okreslenie odpowiedniego przeptywu $rodkéw pomiedzy Polskag a UE w wymiarze kasowym.
Uzyskano dodatkowe fundusze w ramach dwoch instrumentéw finansowych, ktére gwarantuja
pozycje beneficjanta netto:

O 280 mln euro w latach 2004-2006 na dostosowanie granicy zewnetrznej oraz polskich
lotnisk miedzynarodowych do wymogéw z Schengen;”

O 1 443 mln euro w latach 2004-2006 na niwelowanie negatywnych skutkéw dla budzetu
panstwa, ktore sg zwigzane z niedopasowaniem czasowym i strukturalnym przepltywow
kasowych miedzy budzetem Polski a budzetem UE. Cze§¢ z tych §rodkéw (443 mln euro)
to ,ryczalt” na zniwelowanie problemu luki kasowej, 1 mld euro (550 mln w 2005
1 450 mln w 2006 roku) pochodzi¢ bedzie z przesuniecia 12% $rodkéw przewidzianych
w latach 2004-2006 dla Polski w funduszach strukturalnych.

Uzyskane warunki pozwolg na utrzymanie odpowiedniej ptynnosci budzetowej, w szczegdlno-
§ci w pierwszych latach po uzyskaniu czlonkostwa, gdy absorpcja strukturalnych funduszy unij-
nych ze wzgledéw proceduralnych bedzie raczej niewielka.

Warto podkresli¢, ze tylko Polska i Czechy wynegocjowaly przesuniecie w latach 2005 i 2006
czeSci srodkéw z funduszy strukturalnych na rekompensate budzetowa. W wyniku ustalen ko-
penhaskich pozostale kraje
kandydujace otrzymaly w la-
tach 2005-2006 dodatkowe
rekompensaty  budzetowe

Tabela 6.3. Wielkos¢ rekompensat budzetowych uzyska-
nych przez kraje kandydujace w poszczegélnych latach

w o0g6lnej kwocie 300 mln (min euro)

euro, w tym Czechy 83,1 mIn

euro, a Wegry 55,9 mln euro. Kraj 2004 2005 2006 Ogétem
Wyniki negocjacji, a prze- | pgjskq 443 550 450 1443

de wszystkim uzyskane okre-

sy przejéciowe, stwarzaja Czechy 175 41,5+50 | 41,5+50 358

mozliwo§ci unikniecia efek- Wegry 155 28 28 211

tow szokowych (np. w posta-
ci utraty ptynnosci kasowe;j)
i pozwalaja na stopniowe
wprowadzenie niezbednych dostosowan do standardéw UE, umozliwiajac racjonalne roztozenie
kosztéw dla budzetu panstwa. Duze znaczenie ma fakt, ze dzieki uzyskanym okresom przejscio-
wym procesy dostosowawcze beda wspomagane przez $rodki finansowe UE udostepniane w ra-
mach funduszy strukturalnych. Istotnym wyzwaniem dla polskiej gospodarki bedzie umiejetne
wykorzystanie tych funduszy.

Zrédto: Na podstawie informacji KE
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/. SEKTOR FINANSOWY

7.1. SYSTEM BANKOWY

Poprzez powiazania kapitatowe polskie banki sg juz w UE faktycznie od kilku lat, jako sektor
gospodarki najbardziej zdominowany przez inwestoréw zagranicznych

Struktura sytemu bankowego

System finansowy w Polsce zdominowany jest przez sektor bankowy, w ktérym gtéwna role (po-
nad 95% aktywow) odgrywaja banki komercyjne. Wskutek przyspieszonej prywatyzacji w latach
1999-2000 nastapilo przejecie kontroli ponad 70% aktywow przez banki zagraniczne. W osta-
tnich trzech latach obserwuje sie stabilizacje tego udziatu, podobnie jak udziatu bankéw z prze-
waga kapitalu panstwowego (ok. 25%). Postepuje natomiast — widoczne zwlaszcza w ostatnim
roku — kurczenie sie udzialu bankéw prywatnych z przewaga kapitatlu krajowego (na skutek prze-
jec jednostek popadajacych w zlg kondycje finansowg). Udzial wlasnosciowy krajowego akcjona-
riatu w kapitale akcyjnym sektora jest obecnie wielokrotnie wiekszy (ok. 20%) od udziatu ban-
kow z przewagg kapitatu krajowego w aktywach sektora (ponizej 3%). Jest to rezultat rozprosze-
nia polskiego akcjonariatu w bankach zdominowanych przez kapital zagraniczny lub panstwowy.

Wykres 7.1. Struktura aktywéw bankéw komercyjnych w Polsce
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Rok 1999 uznaje sie wprawdzie powszechnie za konczacy zasadniczy etap prywatyzacji i uryn-
kowienia sektora bankowego, jednak niewiele wskazuje na to, ze to pierwsze rozdanie kart prze-
sadzilo o jego ostatecznym ksztalcie. Prywatyzowany bank po banku, bez wczeéniejszej konsoli-
dacji (z wyjatkiem powotania Grupy Pekao S.A.), a nawet jakiej$ cato$ciowej docelowej koncepcji
strategicznej, polski sektor bankowy pozostawatl rozdrobniony, co stwarzato dogodng sytuacje dla
fuzji i przejeé. Rok 2000 byl rokiem fuzji i konsolidacji sektora. Najwazniejsze byty dwie fuzje:
PBK z BPH i WBK z Bankiem Zachodnim. W efekcie znaczaco wzrosta po raz pierwszy od po-
czatku transformacji koncentracja ustug bankowych. Fala konsolidacji ostatnich dwéch lat spra-
wila, ze poziom koncentracji w sektorze zblizy! sie do tego z poczatku transformacji. Sektor wy-
raznie zdominowany jest przez 10 najwiekszych bankéw, z ktérych 8 pozostaje pod kontrolg du-
zych renomowanych bankéw zagranicznych. Na polskim rynku bankowym, obok silnie skoncen-
trowanej dziesigtki, istnieje jednak nadal znaczne rozdrobnienie. Wynika ono z duzej liczby nie-
wielkich bankéw niszowych i lokalnych (w tym bankéw spéldzielczych), ktorych fundusze wias-
ne i aktywa sg kilkadziesiat razy mniejsze od bankéw z pierwszej dziesiatki. Syntetyczny wska-
znik koncentracji, tzw. wskaznik Herfindahla-Hirschmana (HH), liczony dla sektora wykazuje
ciggle niski poziom koncentracji rynku6. Liczony dla koncentracji aktywoéw wyniést we wrzesniu
2002 roku tylko 813 punktow. Wyzszy wskaznik koncentracji zaobserwowano po stronie depozy-
tow sektora niefinansowego; w ubieglym roku osiagnal on 1079 punktéw, wskazujgc na umiarko-
wany poziom koncentracji rynku. Z jednej strony niski poziom koncentracji aktywow tworzy
przeslanki dla dalszej konsolidacji sektora bankowego (biorac zwtaszcza pod uwage niewielkg si-
te kapitatowa polskich bankéw). Ogot kapitatléw polskiego sektora bankowego odpowiada éred-
niej wielkosci bankowi europejskiemu, ktory mogltby zajac 70 miejsce na lisci bankéw UE. Z dru-
giej strony silniejszy wzrost wskaznika koncentracji rynku depozytow sprzyja ewolucji w kierun-
ku struktur o charakterze oligopolistycznym, gdy grupa kilku instytucji bankowych decydowac
bedzie o warunkach dziatania na rynku, szczegblnie w zakresie dostosowywania prowizji i stop
oprocentowania depozytow. Mozna sie spodziewaé, ze przystgpienie do UE i wprowadzenie zasa-
dy jednej licencji przyspieszy konsolidacje i koncentracje sektora bankowego w Polsce, zwlaszcza
poprzez fuzje inicjowane przez zagranicznych inwestoréow strategicznych.

Dynamika rozwoju sektora bankowego

Najwieksze przyspieszenie rozwoju sektora bankowego w calym okresie transformacji przypada
na lata dobrej koniunktury 1995-1998. W kolejnych latach nastapit spadek tempa wzrostu udzie-
lanych kredytow i przyjmowanych depozytéw. Schiadzanie gospodarki i recesja doprowadzity
najpierw do zalamania dynamiki kredytow, a nastepnie depozytéw. W ubieglym roku zaobserwo-
wano juz calkowitg stagnacje akcji kredytowej (realny przyrost o 3,3%) potaczong z bezwzgled-
nym spadkiem poziomu depozytow (realnie o 3,4%), co znalazlo swoj wyraz w pogorszeniu sie wy-
niku finansowego, ograniczeniu wzrostu aktywow i poziomu monetyzacji gospodarki.

Przy stagnacji wyniku finansowego w ujeciu nominalnym wzrost realny aktywéw w latach
2000-2001 uzyskano jeszcze dzieki malejgcej inflacji, chociaz wraz ze spadkiem przyrostu kredy-
tow i depozytow prowadzito to do ostabienia dynamiki wzrostu aktywéw netto sektora bankowe-
go. O ile zalamanie wzrostu gospodarczego w latach 2000-2001 nie spowodowalo od razu dra-
stycznego zahamowania realnego tempa przyrostu aktywéw sektora, to juz rok ubiegly przypo-
mina stagnacje po pierwszej fali zlych dlugéw z lat 1993-1994. Sektor bankowym dopiero teraz
odczul kulminacje recesji gospodarczej. R6znica miedzy sytuacja biezaca a tg z lat 1993-1994 po-
lega tylko na tym, ze teraz banki osiggajg ciggle dodatni, chociaz znacznie nizszy niz w latach po-
przednich (spadek o ok. 30% w ubieglym roku) wynik finansowy netto (ok. 2,7 mld zl) oraz dyspo-

* Koncentracje ocenia sie jako niska, jezeli indeks HH nie przekracza 1000, jako umiarkowana, jezeli przyjmuje wartosé
w przedziale 1100-1800, a wysoka, jezeli przekracza 1800 punktow.
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nujg Srodkami finansowymi na tworzenie rezerw celowych w przypadkach wymaganych przez
normy ostroznosciowe.

Stabngca dynamika aktywow niepokoi, bo polski system bankowy charakteryzuje sie ciggle ni-
skim poziomem rozwoju mierzonym wskaznikiem monetyzacji, czyli stosunkiem aktywoéw netto
systemu bankowego do PKB. W latach 1996-2001 stosunek ten wzroést z okoto 50% do 65%, jed-
nak pozostaje daleko ponizej poziomu krajow rozwinietych, gdzie relacja ta przekracza zwykle
100%, a nierzadko siega 150 lub nawet 200%. Ubiegly rok stanowi pod tym wzgledem wyrazny re-
gres, gdyz po raz pierwszy od 1994 roku wskaznik monetyzacji gospodarki ulegt obnizeniu (do
63,4%). Wyznacza to duzy potencjal rozwojowy na najblizsze lata, gdy powrdci ozywienie gospo-
darki. Jezeli tempo rozwoju sektora bankowego bedzie dwukrotnie wyzsze od tempa wzrostu do-
chodu narodowego, jak poprzednio podczas dobrej koniunktury, to na osiggniecie poziomu mone-
tyzacji krajow rozwinietych potrzeba przynajmniej od dziesieciu do kilkunastu lat.

7.2. Dynamika aktywéw sektora bankowego w latach 1994-2002
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Kondycja finansowa sektora bankowego

Od dwoch lat sektor bankowy wykazuje realny spadek wyniku finansowego, a rok ubiegly jest
pod tym wzgledem poréwnywalny z sytuacja po kryzysie rosyjskim. Nie wydaje sie, by rok bie-
zacy przyniost radykalng poprawe. Przyczyny tkwia w wyhamowaniu akcji kredytowej potaczo-
nej z pogorszeniem portfela aktywow (wzrost aktywoéw niepracujacych, odpiséw na rezerwy celo-
we). Towarzyszy temu obnizenie wskaznikéw efektywnoSci (rentownosci aktywow i kapitalow,
marz odsetkowych netto), przy dalszym zaostrzeniu wymogéw kapitalowych, co wptywa na
wzrost kosztu finansowania. Pozytywnym efektem postepujacej restrukturyzacji jest natomiast
utrzymywanie kontroli nad kosztami operacyjnymi.

Elementem wyré6zniajagcym polskie banki jest ich silna pozycja kapitalowa mierzona
wsp6lczynnikiem adekwatnosci kapitalowej, przy niskiej kapitalizacji (niskim poziomie kapita-
t6w wlasnych), w poréwnaniu np. z bankami wysoko rozwinietych krajéw europejskich. Wiek-
szo$¢ bankéw komercyjnych oraz spoétdzielczych ma wspoétczynniki wyplacalnosci na poziomie
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Wykres 7.3. Dynamika zysku netto sektora bankowego
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wyzszym od wymaganego 8%. Sredni wspélezynnik wyplacalnosci w bankach komercyjnych
wzrost w ubieglym roku do 14%, wobec okoto 9% w kryzysowym roku 1993. Do tego poziomu do-
szly nawet banki sp6tdzielcze, ktore w roku 1994 odnotowaly rekordowo niski wspétczynnik wy-
placalnosci 2,2%.

Czesto spotykany kilkunasto — a nawet kilkudziesiecioprocentowy stosunek kapitalow wlas-
nych do wazonych ryzykiem aktywow §wiadczy¢ moze o wysokim stopniu wyptacalnosci i bezpie-
czenstwie. Z punktu widzenia efektywnoSci dziatalno§ci bankowej jest to jednak poziom zbyt wy-
soki, podnoszacy koszty pozyskania kapitalu. Oslabia on konkurencyjno$¢ bankéw krajowych
istac sie moze powaznym obcigzeniem po otwarciu na rynek europejski z chwilg przystapienia do
UE. Efekt ten wzmacniajg bardzo restrykcyjne reguly klasyfikacji naleznosci kredytowych we-
dlug grup ryzyka, znacznie bardziej rygorystyczne niz w UE (np. kryterium 30-dniowych zale-
gloSci w obstudze kredytu przy kwalifikowaniu go jako naleznoSci zagrozonej, wobec 90 dni
w UE). Reguly te generuja, przy malejacej ekspansji kredytowej, wyzsze koszty rezerw celowych
oraz wyzsze wymogi kapitalowe. W rezultacie sila kapitatowa polskich bankéw jest odwrotnie
proporcjonalna do ich pozycji kapitalowej okre§lonej wspoélczynnikiem adekwatnosci kapitato-
wej. Kapitaty wlasne calego sektora bankéw komercyjnych (ok. 10 mld USD) sa rzedu S$redniej
wielko§ci banku europejskiego, co wynika z nizszego PKB i poziomu monetyzacji gospodarki.
7 uwagi na ograniczong site kapitalowg polskie banki moga niebawem stangé pod presja dalszej
konsolidacji i fuzji. Ponadto moze sie wkrotce okazaé, ze wiele krajowych bankéw jest nadal nie-
dokapitalizowana w §wietle nowych wymogoéw kapitalowych Komitetu Bazylejskiego. Wdrozenie
nowej umowy bazylejskiej moze powaznie zahamowac¢ ekspansje bankoéw krajowych i przyspie-
szy¢ ich wchloniecie przez duze instytucje miedzynarodowe.

Polskie banki komercyjne odznaczajg sie wysoka, nawet jak na Europe Wschodnia, marzg od-
setkowg netto. Utrzymujaca sie dzieki wysokiej inflacji i niezbyt silnej konkurencji duza rozpie-
to$¢ odsetkowa pozwalala przed 1997 rokiem nawet mato efektywnym i opéznionym technolo-
gicznie bankom utrzymywa¢é najwyzsza w regionie i jedng z najwyzszych w §wiecie rentownosé
aktywow. Sytuacja ta ulegta zmianie po roku 1997, gdy przy spadku inflacji i obnizce stop procen-
towych marze odsetkowe zmalaty skokowo o ponad dwa punkty procentowe. Tendencja ta zosta-
la jednak zahamowana w roku 2000 przez zmiane kursu polityki pienieznej, a redukcje marz
w dwoch ostatnich latach, na skutek obnizek stop procentowych, sg coraz wolniejsze. Banki
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umiejetnie wykorzystujg sytuacje na rynku pienieznym, ktéra polega na rosnacej podaz papierow
skarbowych. Lokujac w nie nadwyzki finansowe szybciej obnizajg oprocentowanie depozytoéw niz
kredytow. W efekcie Srednia marza odsetkowa netto zmalata w ostatnim roku zaledwie do 3,17%,
pozostajac ciggle na rekordowym poziomie w poréwnaniu do rozwinietych krajow europejskich
(1,5-2,5%), co czyni krajowy system bankowy mato konkurencyjnym w funkcji alokacji kapitatu
i poSrednictwa finansowego. Wysoki koszt posrednictwa finansowego, liczony wysoko$cia marzy
do kosztu pozyskania oszczednosci, wydaje sie nie do utrzymania w dluzszym okresie.
Malejgce marze odsetkowe, wzrost kosztow operacyjnych, duze inwestycje w rozbudowe sieci
i systemow informatycznych, a ostatnio koniecznos¢ tworzenia rezerw na rosngce nieregularne
naleznoéci, znalazly odbicie w pogorszeniu podstawowych wskaznikow efektywnosci. Od trzech
lat nastepuje obnizenie rentownoSci aktywéw (ROA), ktéra w ubieglym roku zblizyla sie do naj-
nizszego poziomu odnotowanego od poczatku transformacji (0,72% wobec 0,61% po rosyjskim
kryzysie). Jeszcze wiekszy spadek wystapit po stronie zwrotu z kapitalu; w roku ubieglym wska-
znik ROE spadt realnie do 6,33%. Nie jest to poziom satysfakcjonujacy dla kraju o duzym poten-
cjale rozwojowym. O ile mozna powiedzie¢, ze zwrot na aktywach upodobnit sie do poziomu sta-
ndardow z krajow wysoko
rozwinietych, to zwrot na ka-

Tabela 7.1. WskaZniki jne bankow k jnych
abela skaZniki operacyjne bankéw komercyjnyc vitale nalezy uzna¢ wedlug

tych samych standardow za
w % 1997 11998 | 1999 | 2000 | 2001 |2002* C .

bardzo niski. Oznacza to
MON* 640 | 468 | 404 | 403 3491|317 marnotrawstwo kapitalu, kté-
ROE 29,31| 8,54 |12,90|14,54|12,76| 8,35 |  re wynika posrednio z wyso-
ROE realne 14,24|-0,06| 2,83 | 5,56 | 9,02 | 6,33 |  kich wspotczynnikow adekwat-
ROA 2,01 10,61 ]0,91|1,03]099] 0,72 nosci kapitalowej, utrzymy-
CAD** 12,5 11,7 113,2 1129|151 | 14,0 wanych sztucznie na takim
Naleznosci zagrozone | 10,5 | 10,9 | 13,7 | 15,5 | 18,6 | 21,7 poziomie, jakby polskie ban-

ki permanentnie znajdowaty
* marza odsetkowa netto sie w stanie transformacji.
** wspétczynnik wyptacalnosci (adekwatnosci kapitatowej) Nalez Kiwag. 7 Kk
Frodio: GINB alezy oczekiwa¢, ze na sku-

tek spadku stép procento-

wych i rosngcej konkurencji
marze odsetkowe nadal bedg sie kurczy¢. Zrodel poprawy efektywnosci sektora powinno sie szu-
ka¢ w dochodach pozaodsetkowych, kontroli kosztéw operacyjnych i lepszym wykorzystaniu
efektow skali.

7.2. FUNDUSZE | GIELEDA

W obecnym ksztalcie instytucjonalnym gielda nie jest w stanie wywotac
wzmozonego zainteresowania posiadaczy gotowki lokowaniem tu kapitatu,
ani przyciggngc nowych emitentow

Ocena sytuacji Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie wymaga przyjecia dwéch per-
spektyw: inwestoréw i emitentow. Zainteresowanie gielda ze strony tych grup odzwierciedla jej
atrakcyjno$é wzgledem: lokowania oszczednosci (perspektywa inwestorow) i pozyskiwania kapi-
tatu (perspektywa emitentéw). Tymczasem wadliwa regulacja warszawskiej gietdy i jej zdomino-
wanie przez fundusze emerytalne sprawia, ze nie wypelnia ona swojej podstawowej funkcji aloka-
cji kapitatu, co grozi postepujaca marginalizacja gietdy.

Moéwiac o niewielkim zainteresowaniu posiadaczy §rodkow finansowych lokowaniem ich na
warszawskiej gieldzie nalezy wyraznie zaznaczy¢, ze w ciagu ostatnich kilku lat dokonuje sie
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w Polsce istotna zmiana struktury lokowania oszczednosci. Dane z 2002 roku i prognozy na rok
biezacy wskazuja na dobrag passe funduszy inwestycyjnych. W ubieglym roku po raz pierwszy naj-
wiekszy przyplyw srodkow pienieznych odnotowaly nie banki, lecz fundusze inwestycyjne. Na
koniec 2002 roku rynek funduszy osiagnal wartosé 22,76 mld zt (wzrost o 10,64 mld z1, czyli
0 88% w stosunku do roku poprzedniego) i nalezy spodziewacé sie dalszego wzrostu (nawet do
30 mld zt w br.). Liaczna warto§é depozytow bankowych obnizyla sie w ubiegtym roku o 7,2 mld zt
i wyniosla na koniec grudnia 250,9 mld zl. Wzrost na rynku funduszy inwestycyjnych dotyczyt
glownie rynku funduszy obligacji i pienieznych. Podobna tendencja powinna sie utrzymac
w ciggu najblizszych miesiecy. Na tym tle znamienne jest niewielkie zainteresowanie funduszami
akcji i funduszami zréwnowazonymi, co wigza¢ mozna z dominujgacg obecnie negatywng oceng
sytuacji i perspektyw warszawskiej gieldy.

Interesujaco przedstawia sie poréwnanie struktury aktywow funduszy inwestycyjnych w Pol-
sce, USA i Europie oraz w krajach bedacych na podobnym poziomie rozwoju, czyli w Czechach
ina Wegrzech. Dane §wiadcza o dominujacej na Swiecie roli funduszy akcji. W Stanach Zjednoczo-
nych w funduszach akcji ulokowana jest blisko polowa aktywow funduszy inwestycyjnych, w Eu-
ropie Zachodniej za$ jedna trzecia. W Polsce niewielkie zaangazowanie w akcje nie odbiega od sy-
tuacji u naszych partneréw z Europy Srodkowej, przy czym Polska i Wegry zdominowane sa
przez fundusze obligacji, natomiast na rynku czeskim najlepiej prezentuja sie fundusze pieniez-
ne i zrbwnowazone.

Minimalne znaczenie gietdy w polskiej gospodarce wynika z jej znikomej kapitalizacji. W grud-
niu 2002 roku stosunek kapitalizacji gietdy do PKB ksztaltowat sie na poziomie 20% (dla poréw-
nania kapitalizacja gield strefy Euro wynosi okoto 90%, a w USA ponad 190%). Jest to za mato
(przynajmniej o polowe), aby gietda wywierala znaczacy wplyw na stan gospodarki. Niepokdj bu-
dzi wycofywanie sie spotek z publicznego obrotu (w ubieglym roku parkiet opuscito 19 spotek).
Roéwnie powaznym problemem jest niewypelnianie przez gielde jej podstawowej funkcji aloka-
cji kapitalu dla firm. To,
czy gielda zacznie jg wy-
pelniaé bedzie zaleze¢ od
przyspieszenia gospodar-

Tabela 7.2. Aktywa funduszy w podziale na rodzaje (w miIn euro)

cze:go i od poprawy zy- . Fundusze | Fundusze | Fundusze FL/Jndusze
skéow przedsiebiorstw. Kraj Razem akeii obligacii ieniesne | Zrownowa-

Analize strategiczng ) sagl | plenie zone
gieldy Warsza,VVSkleJ”df" USA | 6647630 | 3097319 | 1006183 | 2201913 | 342215
pelnia kwestia wejScia
Polski do UE. Akcesja po- | EUropa | 3471585 1169065 | 926443 | 580096 | 478192
strzegana jest bardziej | Czechy| 2827 50 445 1279 1053
w kategoriach zagrozen

. . Polska 3494 268 2117 753 355

dla krajowego rynku kapi-
talowego niz szans rozwo- Wegry 3392 218 2425 652 96

jowych. Integracja w zna-
czacy sposéb obnizy ryzy-
ko inwestycyjne, nato-
miast na konkretne decy-
zje inwestycyjne decydujacy wplyw bedzie miala biezaca ocena kondycji przedsiebiorstw i pol-
skiej gospodarki. Po wejSciu Polski do UE gielda warszawska bedzie musiala sprostaé konkuren-
¢ji zachodnich gield oraz liczy¢ sie z wejSciem zachodnich funduszy inwestycyjnych, ktorych
nieuchronnie przyciggng pienigdze krajowych inwestorow.

W zwigzku z malejacg atrakcyjnoscig papieréw dluznych, ktéra wynika z braku perspektyw
dla dalszych znaczacych spadkéw stop procentowych i tym samym dla spektakularnych wzro-
stow notowan obligacji, gielda stanie sie w ciggu najblizszego pélrocza bardziej atrakcyjna. Ta
atrakcyjno$é nie przektada sie na razie na wzrost zainteresowania gieldg ani ze strony emiten-

Zrédto: FEFSI (Europejskie Stowarzyszenie Funduszy i Towarzystw Inwestycyjnych)
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tow, ani ze strony inwestorow. Widoczny jest raczej wyrazny brak zainteresowania potencjalnych
emitentéw uzyskaniem statusu spoéltki publicznej. Wynika to po czeSci z wysokich kosztow i obo-
wigzkow, ktore zwigzane sg z obecnoScia na gieldzie, a ktérych nie rekompensujg korzysci posia-
dania takiego statusu, po czesci za§ z wysokich wymogoéw gieldy odnoénie dopuszczenia spotek
do publicznego obrotu. Z kolei nikte zainteresowanie gietda potencjalnych inwestoréw jest sku-
tkiem wzglednie wysokich cen, sztucznie podtrzymywanych przez fundusze emerytalne, ktore
zaczynaja sie juz dusic¢ na krajowym rynku kapitalowym. Obecnie wiasno$cig funduszy emerytal-
nych sa akcje warte okoto 8,5 mld z1, co stanowi okoto 8% kapitalizacji warszawskiej gietdy (co
czwarta akcja bedaca w obrocie). Sytuacja taka oznacza, ze z jednej strony fundusze emerytalne
utrzymuja gielde przy zyciu, z drugiej jednak gietda staje sie powoli ich wewnetrznym rynkiem,
na ktérym to one ustalajg zasady gry.

Szansg na ozywienie handlu na gietdzie i wzrost jej znaczenia jest aktywnos$¢ emisyjna Skar-
bu Panstwa. Ministerstwo Skarbu Panstwa planuje wprowadzenie w 2003 roku do obrotu pu-
blicznego akcji PKO BE, BGZ, PZU, LOT, Rafinerii Gdanskiej. Emisje takie moglyby znaczaco
ozywi¢ rynek i zwiekszy¢ jego kapitalizacje, jednak juz dzi§ wiadomo, ze zadna z tych firm nie
trafi na gieldg w ciggu najblizszego péirocza. Do czasu ich upublicznienia prawdopodobna
jest kontynuacja stagnacji na gieldzie przy zanikajacych obrotach.

Krétkookresowe perspektywy gieldy pogarsza dodatkowo niepewno$é zwigzana z wojng w Ira-
ku (nalezy jednak dodac¢, ze cze$¢ komentatoréw rynku uwaza, ze po zakonczeniu wojny moze na-
stapi¢ okres dlugotrwatego wzrostu, tak jak to mialo miejsce po pierwszej wojnie w Zatoce Per-
skiej w 1991 roku) oraz planowane wprowadzenie od poczatku 2004 roku podatku dochodowego
od zyskow uzyskiwanych na gietdzie (chociaz niewykluczone jest przediuzenie poza rok 2003
zwolnienia z podatku od zyskow z gieldy). Przedluzenie takie wydaje sie prawdopodobne ze
wzgledu na komplikacje techniczne opracowania i wdrozenia odpowiedniego systemu oraz z po-
wodu niewielkich dochodéw budzetowych z tytutlu wprowadzenia opodatkowania. Gdyby do
przedluzenia doszlo mozna to odczytywac jako wyrazng deklaracje checi wspierania rozwoju in-
stytucji rynku kapitatowego w Polsce. Przedtuzenie zwolnienia podatkowego wydaje sie tym bar-
dziej prawdopodobne, ze rzgdowi powinno zalezeé¢ na poprawie koniunktury gietdowej ze wzgle-
du na wspomniane juz plany prywatyzacji poprzez gietde. Dobra koniunktura pozwolitaby uzy-
skaé za akcje lepsze ceny, co w sytuacji trudnosci budzetowych nie jest bez znaczenia.

Uchwalone 4 wrzes$nia 2002 zasady ladu korporacyjnego nie wplyna w najblizszym czasie na
funkcjonowanie gietldy warszawskiej. Niemal wszystkie spoétki gietldowe podporzadkowaly sie
obowigzkowi przeslania Zarzgdowi Gieldy do konica ubieglego roku deklaracji w sprawie prze-
strzegania tych zasad. Byl to jednak pierwszy etap implementacji zasad dobrych praktyk w za-
kresie nadzoru korporacyjnego. Kolejnym bedzie szczegétowe ustosunkowanie sie spotek do kon-
kretnych zasad, na co majg one czas do konca pierwszego pélrocza 2003 roku.

O ile nie nastgpi zaden nieoczekiwany szok zewnetrzny Otwarte Fundusze Emerytalne nie do-
puszcza do znacznego spadku cen akcji na gietdzie. W efekcie silne wahania cen akgeji sa dzi§ mato
realne — gielda pozostanie prawdopodobnie w letargu, ktorego przyczyna jest instytucjonalna,
anie koniunkturalna. Oznacza to, ze wyrwac jg z niego moga jedynie zmiany regulacyjne sprzyja-
jace zwiekszeniu aktywnosci zaréwno po stronie podazy, jak i popytu. W krétkookresowej per-
spektywie rynek oczekuje na istotny impuls wzrostowy, bedacy potwierdzeniem optymistycz-
nych prognoz wzrostu gospodarczego. Mogltby on spowodowaé niewielki wzrost cen akgji, co z ko-
lei zwiekszyloby zainteresowanie gietlda zaréwno ze strony potencjalnych emitentéw, jak i inwe-
storow. Takiej poprawy koniunktury nie nalezy jednak traktowac jako zwiastuna ozdrowienia in-
stytucji gietdy.



Sylwia Zajgczkowska—Jakimiak

8. SEKTOR ZAGRANICZNY

8.1. KONIUNKTURA W KRAJACH UE

Zagrozeniem dla wzrostu eksportu, a tym samym dla zaktadanego przez rzqd
wzrostu gospodarczego, jest utrzymujgca sie staba koniunktura gospodarcza
u gtownych partnerow handlowych Polski

Powiazania handlowe miedzy Polska a Unig Europejska sa silne. Kraje UE sg odbiorca ponad
70% polskiego eksportu (gtownie Niemcy). Udziat tego kraju w eksporcie Polski, cho¢ w ostatnim
roku spadt o 2%, jest wcigz najwiekszy i wynosi 32,5%. Recesja i problemy krajéw UE nie wplywa-
ja pozytywnie na wzrost dynamiki polskiego eksportu.

Do niedawna gospodarka Niemiec byta lokomotywg rozwoju Europy. Od dwéch lat kraj jest
znajduje sie w stanie stagnacji. Wzrost gospodarczy Niemiec (0,4%) byl najnizszy spoérod wszyst-
kich krajow unijnych. Inwestycje przedsiebiorstw od dwoch lat spadaja, a wydatki konsumentéw
pozostajg na niskim poziomie. W 2002 roku liczba bankructw wzrosta do 40 tys., co pociagneto za
sobg utrate pracy przez 600 tys. osob. Wedlug Federalnego Urzedu Pracy bezrobocie w Niem-
czech wzrosto w grudniu 2002 roku do 4,2 mln 0s6b (10,1%); jest to poziom najwyzszy od pieciu
lat. Stopa bezrobocia w landach wschodnich wynosi 18,4%, a w zachodnich 8,2%. Spada Udzial
Niemiec w handlu $wiatowym.

World Competitveness Report z 2002 roku umiescit Niemcy na 15 pozycji. Niemiecki rynek
pracy oceniono jako jeden z najmniej elastycznych i charakteryzujacy sie duzo wyzszymi koszta-
mi pracy niz w innych krajach. Zaproponowane w potowie 2002 roku przez specjalnie powola-
ng komisje zmiany na rynku pracy wydaja sie by¢ zbyt ograniczone w stosunku do zaistnialej
sytuacji: wysokich plac i sktadek ubezpieczeniowych oraz $cistej ochrony pracujacych. Sektor
ubezpieczen spolecznych, borykajacy sie z problemem starzejacego sie spoleczenstwa, wymaga
przeprowadzenia niezbednych zmian strukturalnych. Reform wymaga réwniez system opie-
ki zdrowotnej, ktéry, pomi-
mo wysokiego publicznego
wsparcia finansowego, jest
nieefektywny i sparalizowa- T
ny biurokracja. Wyszczeglnienie | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

Powyzsze problemy utru- Wzrost PKB 1,4 2,0 2,0 2,9 0,6 0,4
dniajg ograniczenie deficytu
budzetowego, ktory wedlug
Komisji Europejskiej siegnat Bezrobocie 9,3 8,7 8,1 8,3 9,6 | 10,1
w 2002 roku 3,75% PKB.
Przekroczenie maksymalne-
go w UE progu 3% zmusilo
Komisje do nalozenia na Niemcy obowigzku przygotowania do maja 2003 roku programu re-
form strukturalnych. Bez podjecia tych reform Niemcom groza kary siegajace 0,5-1% PKB okre-
Slone przez Pakt StabilnoSci i Wzrostu.Inne kraje UE réwniez borykaja sie z problemem narasta-

Tabela 8.1. Gospodarka Niemiec 1997-2002

Inflacja 1,9 1,0 0,6 1,9 2,5 1,3

Zrédto: EUROSTAT, luty 2003
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jacego dlugu publicznego oraz deficytu budzetowego zblizajacego sie do poziomu 3% PKB. Fran-
cje, Wielkg Brytanie i Wiochy czeka konieczno$c przeprowadzenia daleko idgcych zmian systemu
panstwowej redystrybucji, glownie w sektorze zdrowia i systemie emerytalnym. Kraje te stoja
przed koniecznoscig obnizenia kosztow pracy przez deregulacje rynku pracy i redukcje podatkow.

Rozwojowi niemieckiej gospodarki moga dodatkowo zagrozi¢: niski poziom zaufania konsu-
mentéw, ryzyko wzrostu cen ropy, wysoki kurs euro. Dalszy spadek PKB w Niemczech rodzi oba-
wy w pozostalych krajach UE dotyczgce obnizenia dynamiki wzrostu gospodarczego, poniewaz
gospodarka Niemiec wytwarza okolo 40% PKB calej UE.

Tabela 8.2. Gospodarki krajéw UE 2001-2002 (zmiany w %)

PKB Popyt krajowy Wydatki rzadowe
Q3/Q2* Q3 02/Q3 01  Q3/Q2 Q3 02/Q3 01 Q3/Q2 Q3 02/Q3 01
0,4 1,1 0,6 1,3 0,4 2,8
Stopa bezrobocia Inflacja Bilans handlowy (w mld euro)
Q3 01 Q3 02 Q3 02/Q3 01 | Q2 02/Q2 01 1-IX 01 I-IX 02
7,4 7,7 2,1 1,9 -2,8 +0,6

*Q3/Q2 — wzrost w Il kwartale w stosunku do poprzedniego kwartatu tego samego roku 2002
**(Q302/Q301 — wzrost w III kwartale 2002 r. w stosunku do tego samego kwartatu poprzedniego roku
roédto: EUROSTAT, luty 2003

Przedstawiona powyzej trudna sytuacja gospodarcza wielu krajéw UE oraz wyzwania reform,
przed ktérymi obecnie one stoja, nie wplywaja pobudzajaco na ozywienie popytu i w efekcie na
wzrost dynamiki polskiego eksportu na ich rynki. Obserwowany wzrost polskiego eksportu jest
spowodowany zasadniczo ozywieniem rynkéw na Wschodzie i w Skandynawii. Stabo$¢ rynku
krajowego (pomimo zanotowanego ostatnio nieznacznego wzrostu konsumpcji krajowej i popra-
wy wynikow finansowych firm) oraz problemy gospodarcze tradycyjnych parteréw handlowych
(UE) zmusily polskie przedsiebiorstwa do poszukiwania nowych rynkéw. Najwiekszg dynamike
obrotéw w okresie styczen-listopad 2002 roku odnotowano w eksporcie do Szwecji (32,1%), Fran-
cji (26,0%), Rosji (25,5%) i Ukrainy (17,0%). Gléwna przyczyna wzrostu eksportu jest ozywie-
nie na rynku rosyjskim i ukrainskim, szczegblnie w sektorach: farmaceutycznym, chemicznym
i w przemy§le lekkim.

8.2. ATRAKCYJNOSC POLSKI DLA ZAGRANICZNYCH INWESTYCJI
BEZPOSREDNICH (ZIB) | JEJ SKUTKI DLA POLSKIEGO EKSPORTU

Dynamika polskiego eksportu moze ulec spowolnieniu ze wzgledu na spadek atrak-
cyjnosci gospodarki polskiej dla zagranicznych inwestycji bezposrednich (ZIB)

Spoiki z kapitatem zagranicznym generujg 60% polskiego eksportu. Wedlug danych NBP 80,9%
przedsiebiorstw zagranicznych i 70,3% firm z kapitalem mieszanym z przewaga mienia
prywatnego to eksporterzy. Dalsze ozywienie eksportu spélek z kapitalem zagranicznym
bedzie ograniczone ze wzgledu na zanotowane ostatnio niekorzystne tendencje w przeplywach
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ZIB — obecni inwestorzy wycofuja sie z rynku polskiego, a nowi nie sg sklonni podjaé w Polsce
inwestycji.

Wstepne dane UNCTAD z 2002 roku wskazujg na utrzymywanie sie zblizonej, w poréwnaniu
z rokiem wczesniejszym, wartoSci naplywu ZIB w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej
(wzrost o 2%). Jednocze$nie nastepuje poprawa warunkéw inwestowania w calej gospodarce
Swiatowej. Poza Polska o inwestycje zagraniczne skutecznie konkuruja wszystkie kraje Europy
Srodkowo-wschodniej, ktére zakoriczyly negocjacje z UE. Na przetomie 2002/2003 roku kilku-
krotnie inwestorzy zagraniczni rezygnowali z inwestowania w Polsce na korzysc Stowacjii Czech
(min. Toyota, Citroen). Dalszy naptyw ZIB bedzie ograniczony ze wzgledu na niekorzystng atmo-
sfere do inwestowania: zaniechanie reform systemu podatkowego i rynku pracy oraz korupcje.

Spotki z kapitalem zagranicznym stopniowo rezygnuja z czesci lub catosci produkcji w Polsce.
Jest to po czeSci konsekwencjg ich globalnej polityki — koniecznoscig ograniczania kosztow
i koncentracji produkcji w obliczu spowolnienia gospodarki §wiatowej. Jednakze glowna przyczy-
na jest staba kondycja polskiej gospodarki i niewielkie szanse rozwoju dziatalnosci w przyszlosci.
Niektore zagraniczne przedsiebiorstwa, ktore nie osiagnely dotychczas znaczacej pozycji na pol-
skim rynku wycofujg sie, uznajac za bezcelowe zwiekszanie kosztow zwigzanych ze zdobywa-
niem udzialu w rynku pozbawionym perspektyw rozwoju.

8.3. KONFLIKT W ZATOCE PERSKIEJ | JEGO SKUTKI DLA GOSPODARKI
SWIATOWE]

Utrzymujqgca sie przez dituzszy czas pod wptywem waojny z Irakiem destabilizacja
cen ropy naftowej moze zahamowac poprawe sytuacji gospodarczej na Swiecie,
w tym rowniez w Polsce

USA zuzywaja najwiecej ropy na §wiecie, sg jednak w mniejszym stopniu niz Europa uzaleznione
od dostaw ropy naftowej z krajow OPEC potozonych na Bliskim Wschodzie. Ocenia sie, ze USA sg
w stanie przez okres jednego roku czerpac rope ze swoich ,rezerwowych” z16z w Teksasie (kraje
europejskie beda zdolne do czerpania ze swoich rezerw przez pierwszy miesige konfliktu okoto
10 mln barylek dziennie).Bez wzgledu na stopien uzaleznienia poszczegblnych panstw od dostaw
ropy naftowej z Bliskiego Wschodu brak sp6jnosci wewnetrznej OPEC oraz wahania cen tego su-
rowca powodujg niepewno$§¢é na miedzynarodowym rynku paliw. Destabilizacja cen ropy nie
sprzyja pobudzeniu gospodarki §wiatowej, oslabiajgc niewielkie symptomy jej ozywienia.

8.4. KONIUNKTURA W STANACH ZJEDNOCZONYCH

Gospodarka amerykanska, lokomotywa gospodarki swiatowej, pomimo wybuchu
wojny z Irakiem oraz spowolnienia bedzie napedzana stopniowym wzrostem
konsumpcji, niskim poziomem stop procentowych oraz tagodng politykq fiskalng

Amerykanska gospodarka wyraznie zwolnita w IV kwartale 2002 roku. Tempo wzrostu gospo-
darczego wyniosto 2,4% i bylo duzo wyzsze niz w roku 2001 (0,3%), ale niewielkie w poréwnaniu
z 2000 rokiem (3,8%). Na taki wynik wplyw mialy ograniczone wydatki konsumentéow w IV kwar-
tale (pomimo okresu §wigtecznego) oraz niewielkie inwestycje w sektorze przedsiebiorstw.
Ponadto druga fala skandali zwigzanych z kreatywnym ksiegowaniem w spétkach negatywnie
wplyneta na inwestoréw. Nastapila fala spadkéw cen akcji na gietdzie.
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Pomimo niepewnej sytuacji miedzynarodowej oraz spowolnienia gospodarczego, a tym samym
wzrostu ryzyka bezrobocia, poziom konsumpcji w 2002 roku w USA rést i w przyszlosci nie powi-
nien spadaé ze wzgledu na wcigz rosnacg produktywnos$é przedsiebiorstw (oraz spadek jedno-
stkowych kosztow pracy), odporna na skutki spowolnienia gospodarczego. Wzrost efektywnosci
1 sily nabywczej umiarkowanie stymuluje wzrost gospodarczy.

Na poczatku stycznia 2003 roku prezydent George W. Bush przedstawil program gospodarczy
majacy na celu ozywienie gospodarki USA poprzez wzrost konsumpcji i tworzenie nowych miejsc
pracy. Program przewiduje m.in. likwidacje opodatkowania dywidend, obnizenie podatku docho-
dowego, zwiekszenie korporacyjnych odpiséw z tytulu inwestycji. Z likwidacji podatkéw od dywi-
dend ma skorzystaé okoto 35 mln gospodarstw domowych posiadajacych akcje. Dodatkowo pro-
gram wesprze wladze stanowe funduszami przeznaczonymi na przekwalifikowanie 1,2 mln
z 8,5 mln bezrobotnych.

Tabela 8.3. Gospodarka USA w latach 2001-2002

2001 2002
Thkw. | 2kw. | 3kw. | 4kw. | Tkw. | 2kw. | 3kw. | 4 kw.
PKB -0,6 -1,6 -0,3 2,7 5,0 1,3 4,0 0,7
Wydatki konsumentow 2,4 1,4 1,5 6,0 3,1 1,8 4,2 1,0

Wyszczeglnienie

Deficyt budzetowy
(rok fiskalny) (w mld USD)

Inwestycje prywatne -3,8 | 11,9 | -11,7 | =<15,1 | —6,5 0 2,3 bd.

-22,5 | 193,7 | -41,7 | =354 | -96,6 | 15,5 | —41,4 bd.

Bezrobocie 4.2 4,5 4.8 5,6 5,6 5,8 5,7 6,2

Zrédto: U.S. Department of Commerce, luty 2003

Niepewnoé¢ dotyczaca rozwoju konfliktu z Irakiem powoduje niepokdj na rynkach miedzyna-
rodowych, wzrost cen surowcow oraz ostabienie dolara. Nie pozostawato to bez wplywu na zacho-
wania amerykanskich konsumentow i inwestorow. Niepewna sytuacja miedzynarodowa obniza
popyt w USA oraz powoduje spadek aktywnosci inwestycyjnej za granicg. Amerykanskie ZIB na-
dal sa najwieksze na §wiecie, jednak ich warto§¢é wyraznie spadta. Zauwazalne jest ograniczenie
naplywu amerykanskich ZIB do Polski.



9. POLSKA NA DRODZE DO UNII

EUROPEJSKIE]J

Ltukasz Hardt

Warunki przystgpienia Polski do Unii Europejskiej wynegocjowane na szczycie
Rady Europejskiej w Kopenhadze nalezy ocenic pozytywnie; zwtaszcza przyznanie

Polsce kompensaty budzetowej

Polskim negocjatorom udato sie wprowadzi¢ korzystne rozwigzania dotyczace przeptywéw finan-
sowych pomiedzy Polskg a UE w pierwszych latach po akcesji. W rezultacie ograniczone zostato
ryzyko stania sie przez Polske ptatnikiem netto do wspdlnotowego budzetu. Przeplywy finanso-
we pomiedzy Polska a UE to de facto dwa oddzielne rachunki. Pierwszy z nich obejmuje transfery
finansowe pomiedzy budzetem panstwa a budzetem Unii, natomiast drugi obejmuje wszystkie
przeplywy finansowe, a wiec uwzglednia transfery nie przechodzace przez budzet, np. dla samo-
rzadow terytorialnych. Istniato ryzyko, ze pomimo faktu, iz Polska bedzie beneficjentem netto, to
mogloby sie okazaé, ze wydatki budzetu panstwa zwigzane z akcesja przewyzszylyby wplywy wy-
nikajace z tego procesu. Dzialoby sie tak, poniewaz skladke cztonkowskg ptacitby budzet pan-
stwa, a beneficjentami §rodkéw z Unii bylyby podmioty pozabudzetowe.

Tabela 9.1. Przeptywy finansowe pomiedzy Polska a UE w latach 2004-2006

Wyszczegolnienie (w min euro) 2004 2005 2006 2004-2006
TRANSFERY Z UE: 2983 5068 5498 13549
— Rolnictwo 426 1512 1934 3871
— Fundusze strukturalne 859 1776 2107 4743

w tym: fundusz spéjnosci 26 295 529 693
— Pomoc przedakcesyjna 970 823 509 2302
— Kompensata budzetowa 443 550 450 1443
— Polityki wewnetrzne 285 407 499 1191
WPLATY NA RZECZ UE: 1579 2454 2519 6552
— Tradycyjne $rodki wlasne 123 213 213 550
— VAT 194 304 310 808
— GNP 1114 1707 1752 4574
— Rabat brytyjski 148 230 244 621

SALDO PRZEPLYWOW 1404 2614 2979 6997

Zrédto: Komisja Europejska
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Sukcesem polskich negocjatoréow byto wprowadzenie do dyskusji pojecia luki kasowej7, obrazu-
jacej obcigzenie budzetu panstwa skutkami rozliczen z UE. W koncowej fazie negocjacji celem
polskiej delegacji stala sie redukcja jej poziomu. Postulat ten zostatl zrealizowany i UE przyznata
Polsce w latach 2004-2006 1443 mln euro na niwelowanie negatywnych skutkéw rozliczen dla
budzetu panstwa zwigzanych z niedopasowaniem czasowym i strukturalnym przeplywéw kaso-
wych miedzy budzetem Polski a budzetem UE.

Pézniejsza data cztonkostwa nie wplynie prawdopodobnie na absorpcje §rodkéw na rozwdj ob-
szarow wiejskich w 2004 roku. Pomimo, ze Program Rozwoju Obszaréw Wiejskich (PROW) nie
zostanie formalnie zatwierdzony w 2004 roku, to na mocy traktatu akcesyjnego $rodki na rozwéj
obszaréw wiejskich beda mogly by¢ kontraktowane i wydatkowane przed wejSciem w zycie
PROW (proces akceptacji PROW bedzie wszczety dopiero w maju 2004 roku i potrwa okoto 6 mie-
siecy). Pdzniejsza data czlonkostwa nie bedzie miata réwniez wiekszego wplywu na wysoko§é
przyznanych Polsce funduszy strukturalnych.

Rezultaty negocjacji w dziale Finanse i budzet nalezy oceni¢ pozytywnie. Pozwolg one przede
wszystkim na utrzymanie plynnosci budzetu panstwa w pierwszych latach po akcesji. Osiggnie-
te wyniki negocjacji umozliwig osiggniecie zadowalajacego stopnia absorpcji Srodkéw unijnych,
ale czesto kosztem przeznaczenia mniejszych funduszy na programy prorozwojoweS. W obec-
nej sytuacji nalezy jednak uznaé to za zto konieczne i intensywnie reformowaé finanse publicz-
ne oraz system administracji panstwowej tak, aby nastepne §rodki kierowane do Polski miaty
bardziej prorozwojowy charakter.

Do najwazniejszych zadan rzqdu w roku 2003 nalezy przeprowadzenie reformy
finansow publicznych oraz poprawa zdolnosci administracji rzqdowej
1 samorzgdowej do absorpcji srodkow pomocowych z Unii Europejskiej

Akcesja spowoduje znaczne napiecia w budzecie 2004 i 2005 roku. Sytuacja ulegnie poprawie
w nastepnych latach, jesli trudnosci zmobilizujg rzad do przeprowadzenia reformy finanséw pu-
blicznych. Przesuniecie daty czlonkostwa (propozycja duniska) i kompensata budzetowa (Kopen-
haga) zmniejsza poziom luki kasowej w 2004 roku o 1,5-2 mld USD, co jednak nie odsuwa ko-
niecznosci redukcji wydatkow tak, aby realne bylo osiagniecie w latach 2007-2009 deficytu bu-
dzetu panstwa na poziomie 3% (kryterium z Maastricht). Ponadto, bez redukgji deficytu budzeto-
wego do 3,5 % PKB w 2003 roku nie uda sie utrzyma¢ dlugu publicznego ponizej 50% PKB.
Konieczne jest podjecie gruntownej reformy systemu finanséw publicznych tak, aby w 2007 ro-
ku osiagna¢ wymagany przez traktat z Maastricht poziom deficytu budzetowego. W 2004 roku,
gdy Polska bedzie musiala oplacié¢ pelng sktadke do budzetu UE (ok. 1579 mld euro), jak rowniez
ponies¢ wydatki zwigzane ze wspoélfinansowaniem programéw ze Srodkéw unijnych (od 800 do
1000 mln euro) oraz zrezygnowac z wpltywow z cel (ok. 400 mln euro), sytuacja budzetu przy nie-
zmienionym systemie finanséw publicznych moze by¢ dramatyczna. Reforma finanséw publicz-
nych powinna by¢ $ci§le powigzana ze zmianami w systemie finansowania jednostek samorzadu
terytorialnego tak, aby samorzady mogly aktywnie uczestniczy¢ w polityce regionalnej, tj. mieé¢
zdolnosci wspétfinansowania projektéw z unijnych funduszy strukturalnych. Wzmocnieniu po-
winna ulec administracja urzedéw wojewodzkich i marszatkowskich, gdyz programowanie wyda-
tkowania funduszy strukturalnych docelowo powinno odbywacé sie na poziomie wojewddztw. Po-

" Luka kasowa definiowana jest jako réznica pomiedzy transferami z UE a skladka czlonkowska, nierozliczonymi
zaliczkami i wydatkami podlegajacymi refundacji.

® Przyktadem jest chociazby rolnictwo, gdzie dokonano przesuniecia znacznych érodkéw z programéw rozwoju obsza-
row wiejskich na doptaty bezposérednie. Ponadto dofinansowanie systemu dopltat z krajowego budzetu jeszcze bardziej
ograniczy pule Srodkow na programy prorozwojowe.
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Wykres 9.1. Deficyt sektora publicznego oraz budzetu paristwa
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nadto, nalezy w pierwszej kolejnosSci redukowac te wydatki budzetu panstwa, ktore beda czescio-
wo substytuowane transferami z Unii. Dobrym przykladem jest tutaj KRUS, ktérego budzet
mozna bedzie zmniejszy¢, zakladajac, ze doptaty bezposrednie zniweluja do pewnego stopnia ne-
gatywne skutki spoteczne redukgcji transferéow socjalnych z KRUS.

W 2003 roku nastgpi wzrost absorpcji funduszy przedakcesyjnych — dzieki
stanowisku Komisji z listopada 2002 roku zostato zazegnane ryzyko utraty
funduszy przyznawanych Polsce od 2000 roku w ramach programu SAPARD
i do tej pory nie spozytkowanych

Od stopnia wykorzystania funduszy unijnych bedzie w duzej mierze zalezalo to, na ile Polska sko-
rzysta z czlonkostwa. Przyblizeniem sytuacji przyszlej absorpcji srodkéw pomocowych moze by¢
ocena wykorzystania przez Polske srodkéw w ramach programéw przedakcesyjnych. Do§wiad-
czenia z implementacjg programu SAPARD pokazuja, ze poczatkowo zainteresowanie jest raczej
niewielkie, lecz jednak z czasem rosnie, podobnie jak liczba sktadanych wnioskoéw o pomoc.
W ciggu dwoch lat od powolania programu SAPARD przez Komisje Europejska, Polska nie byta
jednak w stanie jego wdrozy¢, gtownie ze wzgledu na nieudolng administracje. W tym czasie wy-
datkowano jedynie 63,27% Srodkéw dostepnych w latach 2000-2001. Zakladajac, ze Srodki
RUF z 2002 roku bedg identyczne z tymi z roku 2001, to stopien wykorzystania przez Polske
§rodkow w ramach programu SAPARD z lat 2000-2002 wyniesie zaledwie 42,04%.

Do niedawna Komisja Europejska wychodzita z zalozenia, ze fundusze strukturalne przepada-
ja dwa lata po przyznaniu pomocy. Ostatnio stanowisko to zostato ztagodzone; Polska bedzie mo-
gla wydatkowac po 2002 roku érodki na program SAPARD przyznane w latach 2000-2001. Fakt
ten ma dla Polski kolosalne znaczenie, gdyz gdyby nie doszlo do wspomnianej zmiany stanowiska
Komisji, to Polska stracitaby w ten sposéb 346 mln euro. Z punktu widzenia 2003 roku najwaz-
niejsze jest zdynamizowanie wykorzystania §rodk6éw z programu SAPARD, tak, aby nie dopuscic¢
do ich utraty. Ponadto, nalezy budowac instytucje, np. jednostki doradcze, ulatwiajace wykorzy-
stanie przyszlych funduszy cztonkowskich.
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W 2003 roku Polska bedzie musiata ustosunkowac sie do propozycji Komisji Euro-
pejskiej w sprawie reformy Wspolnej Polityki Rolnej, jak rowniez podjgc dziatania
na rzecz realizacji zatozen Strategii Lizboniskiej

W 2003 roku nabierze tempa dyskusja nad propozycja Komisji w sprawie reformy Wspoélnej Poli-
tyki Rolnej (WPR). Polska bedzie musiata zaja¢ stanowisko wobec gléwnych elementéw planowa-
nej reformy, m.in. w kwestii:

O ograniczenia wsparcia cen (interwencji rynkowych), na rzecz wsparcia dochodéw produ-
centéw rolnych [decoupling];

O zwiekszenia §rodk6w na rozwdj obszarow wiejskich (II Filar) kosztem platnosci bezpo-
§rednich [modulation];

O uzaleznienia wsparcia finansowego gospodarstw rolnych od spetnienia przez nie warun-
kow z zakresu ochrony $rodowiska, jakosci zywnos$ci, dobrostanu zwierzat oraz BHP
[cross—compliance].

Powyzsze propozycje zmienig fundamentalnie ksztalt WPR. Wydaje sie, ze kierunek ewolucji
WPR, a zwlaszcza wzmacnianie jej I Filaru, jest korzystny dla polskiej wsi. Kwestia ustosunko-
wania sie do powyzej wymienionych elementéw reformy WPR, bedzie na pewno ogniskowata de-
bate dotyczaca polityki wobec wsi przez najblizsze lata, i to zar6wno na poziomie krajowym, jak
i europejskim. Biorac pod uwage skale probleméw wsi i obszaréw wiejskich w Polsce, nalezy
dazy¢ do tego, aby reforma WPR nie zmniejszyta puli srodkéw z budzetu UE dla wsi, a jedynie
miata na celu ich efektywng alokacje.Innym kluczowym zagadnieniem szeroko dyskutowanym
na forum europejskim w 2003 roku bedzie ocena realizacji Strategii Lizbonskiej, jak rowniez
kwestia wdrozenia mechanizméw stuzacych zdynamizowaniu jej realizacji. Cele Strategii Li-
zbonskiej (wspieranie przedsiebiorczosci, liberalizacja wazniejszych rynkéw, inwestowanie
w przedsiewziecia z zakresu badan i rozwoju, zagwarantowanie spdjnosci spolecznej) sg zgodne
z interesem Polski. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w wyzej wymienionych dziedzinach Polska ma
wiele do zrobienia i konieczne sg szybkie dzialania na rzecz wsparcia budowania w Polsce gospo-
darki opartej na wiedzy. W celu zagwarantowania odpowiedniej skutecznosci polskich i unijnych
programéw na rzecz realizacji celow Strategii Lizbonskiej, nalezy wdrozy¢ procedury gwarantu-
jace ich komplementarno$é. Krajowe programy z zakresu dzialan Strategii Lizbonskiej powin-
ny byé konstruowanie tak, aby stanowily one niejako programy pilotazowe dla przysztych dzia-
tan unijnych.

Reasumujac, 2003 rok uplynie pod znakiem przygotowania Polski do cztonkostwa w UE. Po
raz kolejny nalezy podkreslié, ze najwazniejszymi zadaniami dla polityki panstwa w tym okresie
powinna by¢ reforma systemu finanséw publicznych i poprawa funkcjonowania administracji
publicznej i samorzadowej. Powyzsze warunki to warunki konieczne, choé nie wystarczajace uda-
nej integracji z UE.



10. KOMENTARZE

UWAGI O ROZWOJU KONIUNKTURY GOSPODARCZE) W POLSCE
— MAREK BELKA

Prognoze gospodarcza na najblizsze cztery kwartaly zaprezentowana przez zesp6t INE PAN na-
lezy uznaé za bardzo umiarkowanie optymistyczng, mieszczaca sie w gléwnym nurcie opinii pa-
nujacych obecnie w kraju. Autorzy przewiduja ozywienie w tempie okoto 2,8%, przy czym w kolej-
nych kwartalach mamy sie spodziewac jedynie bardzo powolnego przyspieszania naszej gospo-
darki. Co wiecej, pierwszy kwartal roku 2004 mialtby sta¢ pod znakiem stabilizacji wzrostu na
przyzwoitym, ale daleko nie satysfakcjonujacym i nie pozwalajagcym na rozwiazanie najwazniej-
szych problemoéw, poziomie 3%.

Najistotniejsze stwierdzenie dotyczy czynnikéw wzrostu: wedlug autoréw prognozy wzrost
spozycia indywidualnego i odwrocenie trendu spadkowego w zakresie inwestycji za-
stapi wymiane z zagranicg w roli motoru wzrostu. O ile w kwestii inwestycji zgodno§¢ opi-
nii wéréd analitykéw jest niemal catkowita — w koncu katastrofa nie moze trwaé w nieskonczo-
no$¢ — to juz dwa pozostate elementy popytu globalnego moga ewoluowac¢ w innym kierunku.
Optymizm co do dynamiki popytu konsumpcyjnego (podzielany zreszta przez Ministra Finan-
sow) oparty jest na przekonaniu, ze w roku 2003 nie nastgpi dalszy spadek zatrudnienia w gospo-
darce, co przy okre§lonym tempie wzrostu plac realnych, podsyconych przez kolejng ,,pozytyw-
ng” niespodzianke inflacyjng oraz dalsze ostabienie sklonnosci do oszczedzania, przyniesie dal-
sze przyspieszenie wydatkow gospodarstw domowych na te cele. ,,Zimny prysznic” nastapit jed-
nak juz w styczniu, kiedy liczba zatrudnionych spadla o ponad 100 tys. osob, a zapowiadaja
sie dalsze zwolnienia zwigzane z niezbedng restrukturyzacjg duzych przedsiebiorstw. Nowe
miejsca pracy mialyby powstawaé w firmach matych i §rednich. Te jednak, o czym pisza Autorzy
W niniejszym raporcie, oceniajg perspektywy koniunktury znacznie gorzej niz duze firmy pan-
stwowe. Bardzo prawdopodobne jest wiec, wedlug mnie, pewne, chociaz nie dramatyczne, zwol-
nienie dynamiki krajowej konsumpcji w najblizszym roku. Z kolei ostabienie ztotego powinno do-
daé¢ wigoru polskim eksporterom netto, chociaz ci dajg sobie zaskakujaco dobrze rade nawet
w warunkach wysokiego kursu naszej waluty i stabego popytu w krajach Europy Zachodniej.
Ostatnia dewaluacja zlotego poprawi rentownos§é tych przedsiebiorstw i nalezy mieé¢ nadzieje,
ze skloni je do podejmowania bardziej intensywnej aktywnosci inwestycyjnej. Te dwa czynniki
dziatatyby w przeciwnym kierunku i wzajemnie sie kompensowaly. Ich sita zadecyduje, czy ozy-
wienie w polskiej gospodarce utrwali sie i umocni, czy tez okaze sie kruche i nietrwate.

Na tym tle warto sformulowacé kilka uwag na temat aktualnej dyskusji wokoét programu gospo-
darczego rzadu, a wlasciwie woko6t dwoch konkurencyjnych (?) programéow wicepremiera Kotodki
i ministra Hausnera. Komentarze koncentruja sie wokot rozbieznoSci i, co zrozumiate, pomijajag
elementy uzupelniajace sie. Kolodce chodzi przede wszystkim o naprawe finansow panstwa,
a wiec o zmiane struktury wydatkéw budzetowych na korzy§é wydatkow inwestycyjnych ko-
sztem transferow socjalnych oraz o redukcje deficytu sektora finanséw publicznych, tak by moz-
liwe bylo wejscie Polski do Unii Walutowej w latach 2007-2008. Podkreéla on jednoczeénie, ze re-
alizacja tego programu pozwoli gospodarce przyspieszy¢ do 6% rocznie, niepodjecie zas tego wy-
sitku skaze ja na dtugotrwaly kryzys. Hausner koncentruje sie na poprawie klimatu dla przedsie-
biorczosci oraz walce z bezrobociem. Absolutnym priorytetem jest dla niego ozywienie gospodar-
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ki, bez ktorego takze ,,cele Kotodki” nie sg mozliwe do spelnienia. Pelzajgce tempo wzrostu i tak
prowadzi nas nieuchronnie do przekroczenia 60—procentowej granicy dlugu publicznego w PKB.
Stabym punktem rozumowania Kolodki jest catkowity niemal brak wyjasnienia zwiazku miedzy
programem naprawy finansow publicznych a scenariuszami (czarnym i radosnym) rozwoju gos-
podarczego. Bez uwzglednienia dziatania czynnikéw popytowych (a przeciez plan dotyczy do$é
krotkiego okresu) niebezpiecznie zblizamy sie w argumentacji do zaklinania rzeczywisto§ci.

Zderzenie Kolodki i Hausnera dotyczy kwestii podnoszenia obcigzen podatkowych, a szerzej —
kursu polityki fiskalnej, w obliczu utrzymujacej sie restrykcyjnej polityki pienieznej, a szczegol-
nie nastepstw nadmiernie restrykcyjnej polityki NBP w przeszloSci. Rozumowanie Kotodki moz-
na zrekonstruowaé w sposob nastepujacy: polska gospodarka stopniowo, ale nieuchronnie przy-
spiesza (pominmy przyczyny), nalezy wiec teraz skoncentrowaé sie na utrwaleniu tej tendencji
poprzez stworzenie warunkéw do optymalnej absorpcji funduszy unijnych oraz umozliwienie
wejscia Polski do strefy euro. Nalezy i mozna to uczyni¢ nawet kosztem przejsciowego zwieksze-
nia obcigzen podatkowych. Ciecia wydatkow budzetowych same przeciez nie wystarcza, poza tym
ich realizacja obniza przeciez strumienie popytu biezacego. Tak czy inaczej redukcja deficytu nie
bedaca nastepstwem zmniejszania sie jego komponentu strukturalnego powodowac musi w kré-
tkim okresie (1-2 lata) obnizenie tempa wzrostu. Ciezar taki rozwijajaca sie coraz lepiej gospo-
darka jest jednak w stanie zaabsorbowac.

Hausner wydaje sie by¢ o wiele bardziej ostrozny w ocenie dynamiki polskiej gospodarki. Ozy-
wienie jawi sie jako tendencja do§é krucha, do pewnego stopnia wrecz jako efekt tragicznie niskiej
bazy statystycznej (inwestycje). Skuteczna realizacja planu Kotodki mogtaby po prostu zahamo-
wac poprawe juz w roku 2004. Oznaczaloby to dalszy wzrost, a co najmniej utrwalenie obecnego
poziomu bezrobocia, kolejne bankructwa, niepokoje spoteczne i... wymuszanie zwiekszonych wy-
datkéw budzetowych. Cele fiskalne leglyby w gruzach. To czego wiec potrzeba gospodarce to nie
stawianie przed nig zbyt ambitnych celow zwigzanych z wejsciem do strefy euro, ale energiczne
przyspieszenie, nawet przez dopuszczenie do przejSciowego zwiekszenia deficytu budzetowego.
Stad postulaty redukcji podatkéw, chociaz rézna struktura tej redukcji moglaby mieé istotnie
roznigce sie od siebie nastepstwa. Postulat zwiekszenia deficytu w warunkach 40-miliardowe;j
luki jest ryzykowny. Moze wywota¢ ujemne skutki reputacyjne (choé czy co$ jeszcze moze popsué
obecny wizerunek naszego kraju na rynkach), moze spowodowaé wroga reakcje RPP (ale chyba
nie nowej RPP), utrudnié realizacje potrzeb pozyczkowych panstwa (ale tylko w warunkach zna-
czacego ozywienia inwestycyjnego), da¢ impuls inflacyjny (i co z tego, ze inflacja przestanie spa-
daé), a wreszcie przyspieszy¢ zblizanie sie dtugu publicznego do granicy 60%.

Nie nalezy lekcewazy¢ powyzszych niebezpieczenstw. Najwiekszym z nich jednak bytoby zelze-
nie nacisku na przeprowadzenie koniecznych zmian w strukturze wydatkow publicznych i odkla-
danie reform ad calendas grecas. Zauwazmy, ze nawet przy pelnym sukcesie realizacyjnym swo-
jego programu Kolodko nie planuje obnizenia deficytu ponizej obecnych 40 mld. Nie planuje, bo
w zaden sposéb nie jest to w praktyce mozliwe. Problem w tym, ze cze§é zamierzen oszczedno-
Sciowych prawdopodobnie jest nie do przeprowadzenia. Odej$cie od automatycznej indeksacji
rent i emerytur zostanie podwazone przez Trybunal Konstytucyjny — twierdzi Hausner. Je§li
ma racje, to nie mamy tutaj do czynienia ze sporem Kotodko-Hausner, tylko ze stwierdzeniem
obiektywnego ograniczenia konstytucyjnego. Niektore rozbieznoSci majg w istocie charakter
bardziej pozorny i powierzchowny, niz gteboko merytoryczny. Likwidacja PFRON-u na przyklad
jest rzecza z punktu widzenia bilansu finanséw publicznych catkowicie nieistotna, wazne jest na-
tomiast zastapienie obecnych przywilejow podatkowych dla ZPChR-6w systemem odpowiednio
kierowanych subsydiéw dla niepelnosprawnych, ktory przeciez musi by¢ jako$ administrowany.

W sporze powyzszym sklonny jestem intuicyjnie przyznaé racje Min. Hausnerowi. Podnosze-
nie obcigzen podatkowych, a nawet ich zapowiedz, w sytuacji kiedy ozywienie wcigz zdaje sie by¢
dosy¢ kruche moze mie¢ bardzo ujemne skutki. Znacznie powazniejsze niz niespelnienie w zalo-
zonym terminie budzetowego kryterium z Maastricht. Nasze watpliwo$ci moze rozwiaé¢ sama
gospodarka. Jesli za 6-8 miesiecy okaze sie ze gospodarka przekroczy (w ujeciu kwartalnym)
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tempo 3-3,5% wzrostu, to wariant Kotodki bedzie mniej ryzykowny, je§li bedzie inaczej — wole
ryzyka programu Hausnera. Niezaleznie od sytuacji jednak nic nie zwolni nas od obowigzku
przeprowadzenia glebokich, a wiec i bolesnych zmian w strukturze wydatkow panstwa.

WYRWAC SIE Z GOSPODARCZEGO MARAZMU...
— ZBIGNIEW HOCKUBA

Z raportu Instytutu Nauk Ekonomicznych PAN (INE PAN), przedstawiajacego opinie o sytuacji
gospodarczej Polski w roku 2002 oraz prognozy na cztery kolejne kwartaly, do I kwartalu 2004,
wylania sie obraz gospodarki z trudem otrzasajacej sie z ekonomicznego marazmu dwoch
ostatnich lat, z wysitkiem podrywajacej sie do szybszego wzrostu, z duzymi nadziejami i nie
mniejszymi obawami przygotowujacej sie do pelnej integracji z Unig Europejska w maju 2004
roku. Zanotowana we wszystkich czterech kwartatach 2002 roku rosngca dynamika PKB, od
0,4% w I do 2,1% w IV kwartale, oraz prognozowana kontynuacja tego rosngcego trendu w ko-
lejnych kwartatach 2003 (do 3,1% w IV kwartale) stwarza podstawy do umiarkowanego opty-
mizmu co do dalszego rozwoju koniunktury oraz pozwala przypuszczac, ze okres bardzo niskiego
wzrostu gospodarka Polski ma juz za soba. Gléwnym motorem nadchodzacego przyspieszenia,
zgodnie z prognozami INE PAN, majg by¢ inwestycje, przetamujace piecioletni spadkowy trend
i wykazujace dodatnie kwartalne tempa wzrostu, poczawszy od III kwartalu 2003. Notowana w
2002 roku dodatnia dynamika wydatkéw konsumpcyjnych ma sie nieznacznie wzmocni¢ w roku
2003, wspierajac w ten sposéb odbudowujacy sie wzrost gospodarczy.

Prognoza INE PAN nie przewiduje w roku 2003 spadku bezrobocia. Przecietna kwartalna
stopa bezrobocia ma nawet nieznacznie wzrosna¢ w stosunku do odnos$nej wielkoseci w roku 2003
i wynie§é 18,3%. Okazuje sie, ze wzrost PKB w granicach 2-3% nie jest w stanie rozwigzac
problemu bezrobocia, ktére stanowigc powazny problem ekonomiczny i spoleczny, zagraza
trwaloSci zarysowujacych sie pozytywnych wzrostowych tendencji. Prawdopodobnie wzrost
gospodarczy w granicach 5% bylby w stanie zredukowac bezrobocie w sposéb zauwazalny i to pod
warunkiem, ze utrzymywalby sie przez dluzszy okres. Czy jest to jednak mozliwe w roku 2004
i w latach kolejnych? A jezeli tak, to jakie czynniki moglyby przyczyni¢ sie do uzyskania
piecioprocentowego lub wyzszego tempa wzrostu w gospodarce Polski?

Wspomniany piecioprocentowy wzrost juz w roku 2004 zaklada Program naprawy finansow
Rzeczypospolitej, przygotowany w ostatnich tygodniach przez Premiera Grzegorza Kolodke.
Wg Programu... w kolejnych latach wzrost gospodarczy powinien nawet przyspieszy¢, co dopro-
wadzitoby do spadku stopy bezrobocia w roku 2006 do 13,6%. Warunkiem realizacji tego optymi-
stycznego scenariusza jest przeprowadzenie szeregu dzialan sanacyjnych, ktére umozliwilyby
w dalszej kolejno§ci wykorzystanie wszystkich szans, jakie daje czlonkostwo w Unii Europejskiej,
w szczegoblnosci sprawne zagospodarowanie funduszy pomocowych. Jakkolwiek ta podstawowa
my§l nie budzi zastrzezen, to jednak caly Program... wydaje sie by¢ nadmiernie obarczony
problemem roku 2004, czyli koniecznoécia pokrycia luki kasowej, jaka pojawi sie w zwigzku
z przystapieniem do Unii Europejskiej. Inaczej mowiac, perspektywa doraznego problemu braku
plynnosci zdaje sie dominowac nad kwestig budowania fundamentéw zdrowego systemu finan-
sow publicznych, jakie zwigzane sg z dynamicznym i zréwnowazonym wzrostem gospodarczym.
Ta ostatnia my$l nie jest jednak nieobecna w Programie..., zostala marginalnie poruszona jako
zadanie panstwa w tworzeniu przestanek rozkwitu przedsiebiorczosci i dtugofalowego rozwoju
kraju przez dbanie o rozwdj instytucjonalnej podbudowy gospodarki rynkowej, inwestowanie
w kapitat ludzki, nauke, informatyzacje i kulture narodowa.

Nie tracgc z pola widzenia potrzeb finanséw publicznych w latach 2004-2005, mozna stwier-
dzi¢ z duza dozag prawdopodobienstwa, ze wejscie polskiej gospodarki na Sciezke piecioprocen-
towego wzrostu gospodarczego, niezbednego dla chocby czeSciowego rozwigzania problemu
bezrobocia, wymaga siegniecia poza konwencjonalne polityki makroekonomiczne (cho¢ ich opty-
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malizacja jest niezwykle wazna), w sfere mikroekonomicznych, instytucjonalnych, regulacyj-
nych podstaw gospodarki. Podstawowym biezacym problemem polskiej gospodarki (obok potrze-
by reformy finanséw publicznych) jest sprostanie szeroko rozumianym wyzwaniom regu-
lacyjnym, czyli budowanie instytucjonalnego porzadku, sprzyjajacego rozwojowi przedsiebior-
czo$ci, poszerzajacego granice wolnoSci gospodarczej i konkurencji, zabezpieczajacego przed
korupcja, uzyskiwaniem nieuzasadnionych korzySci prywatnych kosztem spétki lub panstwa.
Szeroko znane sg problemy regulacji obrotu gospodarczego w Polsce, w tym rozstrzygania
zwigzanych z tym sporéow przed sagdami. Wystarczy wspomnieé, ze w warszawskim sgdzie gospo-
darczym oczekiwanie na wyrok w sprawie cywilnej w pierwszej instancji trwa okoto dwéch lat.
Nie dziwi zatem stwierdzenie jednego z przedsiebiorcéw: dla uczestnikow obrotu zmorg jest mysl,
ze swoich praw umownych majq dochodzi¢ w polskich sgdach. Brak miejsca na szersze wyliczenie
niedostatkow prawa gospodarczego i jego egzekwowania, niektére z nich sg dobrze zidentyfiko-
wane, z innych rzadko zdajemy sobie sprawe. Wiele mowi sie o potrzebie uelastycznienia mecha-
nizméw rynku pracy, ale mato kto wie, ze zalozenie w Polsce najprostszej spotki kapitatowej jest
zwigzane z wyzszym kosztem niz zalozenie podobnej spotki w USA. Znane sg dzialania
zmierzajace do wprowadzenia mechanizméw rynkowych w sektorze telefonii stacjonarnej oraz
w branzy elektroenergetycznej, ale nie zawsze zdajemy sobie sprawe z tego, ze obecna organi-
zacja instytucji notariatow jest przykladem rozwigzania nieefektywnego i kosztownego. Te
przyktady mozna by mnozy¢, ich cechg wspdlna jest to, ze zawierajg wadliwe lub nieoptymalne
rozwiazania instytucjonalne, co podnosi koszty transakcji, zwieksza niepewno§¢, zmniejsza
sktonnoéé do inwestowania i zaufanie inwestoréw, w rezultacie pomniejsza potencjalny PKB.

Sprostanie wyzwaniom regulacyjnym, przed jakimi stoi gospodarka Polski, wymaga nie tylko
jasnej koncepgji, lecz takze woli politycznej oraz silnego rzadu. Zadanie, o ktorym mowa, jest
bowiem cze$cig szerszego projektu — budowania panstwa prawa, w ktérym proste i przejrzyste
reguly rynkowej gry sa bezwzglednie przestrzegane przez uczestnikéw rynku. W warunkach
erozji norm etycznych i stabo$ci demokracji sprostanie temu zadaniu nie bedzie tatwe.

CZEKAJAC NA ZROWNOWAZONY WZROST
— CEZARY JOZEFIAK

Formulujac prognozy, nigdy nie odrywamy sie od oceny stanu aktualnego ani od refleksji na te-
mat czynnikéw, ktére do obecnego stanu doprowadzily. Od kilku lat ubolewamy nad spadajaca
od 1998 roku dynamika inwestycji i niecierpliwie oczekujemy na odrécenie sie jej negatywnego
trendu. Dlaczego dynamika inwestycji do 2000 roku malata, a w dwoch nastepnych latach
zmniejszal sie nawet ich bezwzgledny poziom? Przed odpowiedzig na to pytanie, pragne podac
optymistyczng informacje, te mianowicie, ze w czwartym kwartale 2002 roku naktady inwesty-
cyjne byly wieksze niz w kwartale trzecim. Czy to juz oznacza odwrocenie trendu, to sie dopiero
okaze, jednak sam fakt minimalnego zwiekszenia wydatkow inwestycyjnych po dtugim oczeki-
waniu wart jest odnotowania. Odpowiadajac za§ na pytanie, wyrazam przekonanie, ze glownym
powodem utrzymujacego sie od dluzszego czasu marazmu gospodarczego bylo , przegrzanie” gos-
podarki w latach 1995-1997. W tym okresie dynamika popytu inwestycyjnego przekraczala
znacznie dynamike globalnego popytu krajowego, a ta gérowala wyraznie nad dynamika produk-
tu krajowego (az do 1999 r.). Tempo wzrostu inwestycji byto 3 do 4 razy wyzsze niz tempo wzrostu
PKB, wynoszgce 6-7% rocznie. Towarzyszyla temu przewaga dynamiki kredytéw na dynamika
depozytéw. Wzrost byl imponujacy, ale byl to wzrost niezréwnowazony, nie mogt wiec by¢ trwaly.
Byly obiektywne przyczyny ekspansji inwestycji i calego popytu krajowego. Najwazniejszymi
przyczynami byly weze$niejsze sukcesy w przebiegu transformacji systemowej i polityki stabili-
zacyjnej. Dla inwestorow zagranicznych znaczenie miato uwolnienie panstwa od potowy dlugu
zagranicznego. Dla podmiotow krajowych istotne bylo przeprowadzenie, opartych na zdrowych
podstawach prawnych i finansowych, dziatan prowadzacych do uwolnienia przedsiebiorstw od
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powaznej czeSci niespltacalnych zobowigzan, a bankéw — od dwdéch trzecich ,,ztych dtugéow”. Wy-
stepowanie obiektywnych przyczyn przySpieszenia gospodarczego nie zmuszato jednak polityki
gospodarczej do biernosci, a tym bardziej do wspierania przySpieszenia. Gdyby potrafiono wtedy
przewidzieé napiecia, jakie wynikng z nadmiernego, niezroéwnowazonego wzrostu, i podjeto dzia-
tania powSciagajace ten wzrost, pogorszenie sytuacji finansowej przedsiebiorstw i bankéw nie by-
toby tak glebokie. Réwniez narastanie nieréwnowagi w handlu zagranicznym nie dosztoby do po-
ziomu zagrazajacego kryzysem walutowym. Hamowanie nadmiernego przySpieszenia powinno
wtedy polegaé na ograniczaniu wydatkéw budzetowych o charakterze konsumpcyjnym, w prak-
tyce — na znacznej redukeji deficytu budzetowego. Dziatanie takie byloby przygotowaniem do
zwiekszenia w przyszlosci wydatkow panstwa, ale nie w ogodle, lecz o charakterze inwestycyjnym,
gdy popyt inwstycyjny przedsiebiorstw zacznie gasnaé, co bylo nieuchronne.

Korekta polityki fiskalnej nie nastgpila jednak. Tymczasem, w miare pogarszania sie sytuacji
finansowej przedsiebiorstw i ponownego narastania ,,ztych dlugéw” w bankach, popyt inwesty-
cyjny wzrastal coraz wolniej, a wraz z nim stabta dynamika calego popytu krajowego. Napiecia
w gospodarce zwiekszyly sie w 1998 roku pod wplywem kryzysu rosyjskiego. Do tego doszlo zao-
strzenie polityki pienieznej w 2000 roku, w obliczu zagrozenia kryzysem walutowym.

Przebieg proceséw gospodarczych wskazuje, ze ozywienie gospodarcze bedzie raczej powolne,
bo skorelowane z poprawa sytuacji finansowej przedsiebiorstw, a ta zalezy od poprawy ich konku-
rencyjnosci na rynkach krajowych i zagranicznych. Nie liczac na skokowe przySpieszenie, wiemy
jednak, ze tempo osiagania postepu bedzie zalezne od zmian instytucjonalnych wzmacniajacych
sity rynkowe. Im glebsze bedg te zmiany, tym szybciej zostanie osiagniety trwaly, zrownowazony
wzrost gospodarczy.



11. ANEKS T — METODOLOGIA
GENEROWANIA PROGNOZ

Model uzyty do generowania prognoz jest modelem wektorowo autoregresyjnym (VAR). Modele
VAR sg uogoélnieniem modeli autoregresyjnych (AR) na przypadek wielu zmiennych. W skalar-
nych modelach autoregresyjnych wyjasnia sie zachowanie zmiennej poprzez jej zachowanie
w przeszlosci. Aby uwzgledni¢ dodatkowo ewentualne interakcje miedzy zmiennymi, zachowa-
nie modelowanego zbioru zmiennych uzaleznia sie od zachowania w przeszlosci wszystkich mo-
delowanych zmiennych. Typowy model VAR wyja$nia zachowanie kazdej ze zmiennych zachowa-
niem w przeszlo$ci tej samej zmiennej oraz pozostalych modelowanych zmiennych.

Wiekszos§é zrodel opisujacych zastosowanie VAR-6w w modelach makroekonomicznych pod-
kresla ich krétkookresowy charakter. Podkresla sie réwniez, iz w modelach VAR-owskich uzywa-
nych jest niewiele zmiennych, a to ze wzgledu na trudnoéci techniczne zwigzane z estymacjg mo-
deli o wiekszych wymiarach przy ograniczonej zwykle dtugosci szeregu czasowego. Nie zmienia
to jednak faktu, ze sg one stosowane do$¢ powszechnie, zaréwno do tworzenia krétkookresowych
prognozach, jak i do weryfikacji skutkow polityki gospodarczej.

W praktyce niemozliwe jest taczne modelowanie wszystkich zmiennych ekonomicznych w ra-
mach jednego modelu VAR, poniewaz oznaczatoby do konieczno$¢ szacowania zbyt wielkiej ilosci
parametrow. Z tego powodu szacuje sie mniejsze modele, ktore prognozuja zachowanie grup sil-
nie wzajemnie powigzanych zmiennych. Prognozy INE PAN zostaly oparte na kilku modelach
czastkowych, z ktorych kazdy uwzglednia trzy lub cztery zmienne.

Modele stosowane do generowania prognoz ulegaja ciagtemu doskonaleniu. W poréwnaniu
z poprzednig edycja starano sie w wiekszym stopniu wykorzystac teorie ekonomii na etapie dobo-
ru zmiennych i ich podzialu miedzy modele czastkowe. Wprowadzono takze pewne zalozenia
zwigzane z egzogenicznoS§cig zmiennych, co umozliwilo wykorzystanie prognoz wygenerowanych
z jednego modelu czastkowego do generowania prognoz z uzyciem innego modelu czastkowego.

Modele, na podstawie ktorych oparte sg prognozy INE PAN zbudowane sg na danych kwartal-
nych (od I kwartatu 1994 do IV kwartatu 2002 roku). Dane miesieczne zostaly wykorzystane je-
dynie w przypadku generowania prognoz na I kwartal 2003 roku w przypadkach, gdy sg juz do-
stepne dane z pierwszych miesiecy biezacego roku. Pewne zmiany w doborze prognozowanych
zmiennych spowodowane sg gtéwnie checig doboru takiego zbioru wzajemnie powigzanych i 1a-
two interpretowalnych zmiennych, ktéry najlepiej oddaje sytuacje gospodarczg Polski.
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