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Pó³ roku po majowym rozszerzeniu Unii Europejskiej polska gospodarka znajduje siê w dobrej kon-
dycji. Osi¹gniête w pierwszym pó³roczu wyniki: wysokie tempa wzrostu PKB i produkcji przemys³o-
wej, bardzo dobre wyniki w handlu zagranicznym, oznaki o¿ywienia w dzia³alnoœci inwestycyjnej,
napawaj¹ optymizmem na przysz³oœæ. Prognozy gospodarcze INE PAN na drugie pó³rocze tego roku
i pierwsze roku nastêpnego umacniaj¹ ten optymizm – wg Prognoz tempo wzrostu PKB w tym okresie
wyniesie oko³o 5%, w dalszym ci¹gu relatywnie szybko bêdzie ros³a produkcja przemys³owa i utrzyma
siê wysoka dynamika eksportu. Eksport pozostanie jednym z motorów wzrostu, do którego do³¹cz¹
inwestycje, rosn¹ce w tempie blisko 7% na pocz¹tku 2005 roku. Czy wywo³a to trwa³y ruch gospodarki
w górê, czy dynamiczny wzrost na sta³e zagoœci w polskiej gospodarce, by powoli odrabiaæ dziel¹cy nas
dystans do Europy?

Warunkiem utrzymania wysokiego tempa wzrostu gospodarki Polski jest trwa³e odwrócenie siê
notowanego od kilku lat najpierw spadkowego, a póŸniej stagnacyjnego trendu w dzia³alnoœci inwesty-
cyjnej przedsiêbiorstw. Jeszcze w dwóch pierwszych kwarta³ach zesz³ego roku nak³ady inwestycyjne
spada³y w porównaniu z analogicznym okresem roku 2002, a drugie pó³rocze 2003 przynios³o ledwie
zauwa¿alny ich wzrost. Dopiero w roku bie¿¹cym odnotowaliœmy ponad 3% przyrosty inwestycji. Ich
dalszy prognozowany wzrost i to w wy¿szym tempie znajduje uzasadnienie w dobrej, a nawet bardzo
dobrej kondycji finansowej przedsiêbiorstw, wysokim ponad 80% wykorzystaniu zdolnoœci wytwór-
czych, utrzymuj¹cej siê relatywnie du¿ej dynamice spo¿ycia indywidualnego, oczekiwanemu nap³ywo-
wi funduszy strukturalnych, a tak¿e wysokim depozytom gotówkowym przedsiêbiorstw w bankach,
których potencjalnym przeznaczeniem mog¹ byæ inwestycje. Moment, gdy ten potencja³ inwestycy-
jny urzeczywistni siê i wprawi w ruch ko³o zamachowe wzrostu polskiej gospodarki, mo¿e byæ nie-
zbyt odleg³y.

W perspektywie d³u¿szego okresu, w rozwa¿aniach o wzroœcie znaczenia nabieraj¹ jego poda¿owe
uwarunkowania. Wa¿ne staj¹ siê takie czynniki jak: jakoœæ kapita³u ludzkiego, zdolnoœæ do tworzenia
i absorpcji nowych technologii, a tak¿e to wszystko, co udoskonala funkcjonowanie mechanizmu ryn-
kowego, a wiêc zdrowe ramy makroekonomiczne, dobre prawo i jego skuteczne egzekwowanie przez
s¹dy, silne, choæ niezbyt rozbudowane pañstwo nie podatne na dzia³ania korupcyjne, a tak¿e dojrza-
³oœæ demokracji, manifestuj¹ca siê klimatem politycznym sprzyjaj¹cym rozwojowi przedsiêbiorczoœci.
W Polsce widoczny jest pewien postêp w wymienionych sferach. Wzros³y nak³ady na s¹downictwo, po-
prawiane jest prawo, a ustawa o wolnoœci gospodarczej uproœci³a procedury zak³adania firm oraz po-
szerzy³a zakres ich uzasadnionych swobód. Cz³onkostwo w Unii Europejskiej zdaje siê byæ kotwic¹,
gwarantuj¹c¹ w³aœciwy kierunek dalszych zmian. Niemniej jednak potrzebny jest sta³y wysi³ek w tym
zakresie, w szczególnoœci potrzebne s¹ polityki o charakterze horyzontalnym, których celem bêdzie
tworzenie warunków dla rozwoju przedsiêbiorczoœci i modernizacji gospodarki oraz jak najlepszego
wykorzystania funduszy unijnych.

Wzrost gospodarczy w Polsce dokonuje siê bez istotnego wzrostu zatrudnienia. Stopa bezrobocia
wynios³a w drugim kwartale tego roku 19,5%, a Prognozy INE PAN przewiduj¹ stosunkowo niewielk¹
jej redukcjê w okresie do czerwca 2005 roku. Restrukturyzacja przedsiêbiorstw da³a w efekcie wysokie
przyrosty wydajnoœci pracy, wzrost konkurencyjnoœci polskich produktów na rynkach europejskich
i jednoczeœnie wysokie bezrobocie oraz zwi¹zane z nim negatywne problemy spo³eczne. Jakkolwiek
bezrobocie w Polsce ma przede wszystkim charakter strukturalny, to tak¿e w tym przypadku pewnym
lekarstwem mog¹ okazaæ siê nowe inwestycje.

Zbigniew Hockuba
dyrektor INE PAN
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Instytut Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk zosta³ utworzony w 1980 r.

Do zadañ Instytutu nale¿y m.in.:

� upowszechnianie wiedzy ekonomicznej,

� rozwój kadr naukowych,

� prowadzenie badañ naukowych w dziedzinie teorii ekonomii i analiz gospo-

darczych,

� propagowanie polskiej myœli naukowej za granic¹.

Instytut prowadzi badania z zakresu:

� teorii ekonomii,

� polityki gospodarczej,

� analiz, prognoz i studiów strategicznych dotycz¹cych gospodarki polskiej,

� analiz gospodarki œwiatowej i integracji europejskiej z uwzglêdnienie ich wp³ywu

na rozwój gospodarki Polski.

Badania wykonywane w Instytucie obejmuj¹ równie¿ analizê wyników dzia³alnoœci

piêciuset najwiêkszych polskich przedsiêbiorstw przemys³u przetwórczego oraz us³ug

(“Lista 500”). Instytut wykonuje tak¿e ekspertyzy na zlecenie instytucji rz¹dowych

i pozarz¹dowych m.in. w zakresie:

� restrukturyzacji du¿ych przedsiêbiorstw,

� zmian strukturalnych w gospodarce polskiej,

� metod i instrumentów wzrostu gospodarczego,

� strategii uczestnictwa Polski w Unii Europejskiej.



1. STRESZCZENIE

INSTYTUT NAUK EKONOMICZNYCH PAN

GOSPODARKA POLSKI — PROGNOZY I OPINIE

PROGNOZY:

� W II po³owie 2004 roku wzrost PKB bêdzie ci¹gle szybki (ok. 5%), ale w stosunku do pierwszego

pó³rocza nast¹pi niewielkie spowolnienie; na wzrost gospodarczy pozytywnie wp³ywaæ bêdzie nadal

eksport, jednak dziêki wy¿szej dynamice akumulacji wiêkszego znaczenia nabierze popyt krajowy

� Dynamika eksportu i importu na pocz¹tku przysz³ego roku nieco siê spowolni, a saldo wymiany han-

dlowej z zagranic¹ bêdzie siê dalej poprawiaæ

� Bezrobocie bêdzie nadal spadaæ; prognozy INE PAN przewiduj¹ spadek bezrobocia o oko³o 1,5 pkt.

proc. (od 1 kwarta³u 2004 do 1 kwarta³u 2005 roku)

� Inflacja w koñcu 2004 roku i w pocz¹tku przysz³ego ulegnie przyspieszeniu (nawet do 4,5%), co po-

winno wywo³aæ reakcjê Rady Polityki Pieniê¿nej i dalsz¹ podwy¿kê stóp procentowych

OPINIE:

� Niepokoj¹c¹ cech¹ wzrostu gospodarczego w Polsce jest to, ¿e dokonuje siê on bez wzrostu zatrud-

nienia i inwestycji

� Podniesienie stóp procentowych przez Radê Polityki Pieniê¿nej ogranicza popyt w gospodarce i po-

woduje aprecjacj¹ z³otówki

� Inflacja zahamowa³a dynamikê wzrostu realnych p³ac i œwiadczeñ spo³ecznych

� Nast¹pi³a wyraŸna poprawa sytuacji finansowej przedsiêbiorstw, która jednak nie przek³ada siê na

wzrost wydatków inwestycyjnych

� Przy utrzymuj¹cym siê szybkim tempie wzrostu przemys³u najlepsze wyniki osi¹gaj¹ przedsiêbior-

stwa produkuj¹ce dobra œrednio lub wysoko technologicznie zaawansowane

� W budownictwie utrzymuje siê recesja; dobre wyniki handlu hurtowego po akcesji do Unii

� Zagro¿eniem dla wzrostu gospodarczego jest wyczerpywanie siê zdolnoœci produkcyjnych, presja na

wzrost p³ac oraz s³aba dynamika inwestycji

� Liberalizacja rynku transportu lotniczego przynios³a b³yskawiczne i wyraŸnie odczuwalne dla klien-

tów zmiany w tym sektorze

� Liberalizacja sektora kolejowego, podobna do zastosowanej w transporcie lotniczym, wp³ynê³aby ko-

rzystnie na sytuacjê tego sektora

� Brak sieci drogowej odpowiadaj¹cej standardom europejskim staje siê coraz wa¿niejsz¹ barier¹

rozwoju

� Realizacja zak³adanych przychodów z prywatyzacji (8,8 mld z³) oraz umacniaj¹cy siê z³oty oddalaj¹

ryzyko przekroczenia w 2004 roku progu 55% d³ugu do PKB
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� Proponowane przez rz¹d w projekcie do bud¿etu na 2005 rok zmiany w zakresie poziomu wydatko-

wania s¹ zgodne z „regu³¹ Belki”; uwzglêdniaj¹ równie¿ skutki finansowe nieprzyjêtych jeszcze ustaw

planu Hausnera

� Dwuletnia stagnacja w sektorze bankowym zosta³a prze³amana; banki skorzysta³y na o¿ywieniu ko-

niunktury, lecz nie poprzez wzrost sprzeda¿y, a dziêki poprawie sytuacji finansowej przedsiêbiorstw,

regulacjom podatkowym i odwróceniu spadkowego trendu stóp procentowych

� Sektor bankowy rozwija siê dwukrotnie wolniej od tempa wzrostu PKB; jeœli to nie ulegnie zmianie

dojdzie w tym roku do kolejnego obni¿enia poziomu monetyzacji gospodarki (relacji aktywów sekto-

ra bankowego do PKB)

� Mimo wczeœniejszych przewidywañ po wejœciu do UE nie obserwuje siê zasadniczych zmian struktu-

ralnych sektora bankowego, widoczna jest nawet jego dalsza dekoncentracja; w zwi¹zku z planowa-

nym wejœciem do Polski nowych banków zagranicznych zanosi siê raczej na dalsze rozdrobnienie

rynku ni¿ jego konsolidacjê

� W polskiej gospodarce wyraŸnie wzrasta znaczenia gie³dy papierów wartoœciowych

� Na rynku walutowym mo¿liwy jest dalszy wzrost wartoœci z³otego

� Wzrost udzia³u inwestorów zagranicznych w finansowaniu d³ugu krajowego Skarbu Pañstwa zwiêk-

sza podatnoœæ polskiej waluty (i gospodarki) na szoki zewnêtrzne

� Wysokie ceny ropy naftowej utrzymaj¹ siê do koñca III kwarta³u 2004 roku, co mo¿e negatywnie

wp³yn¹æ na wzrost gospodarki œwiatowej

� Zagro¿eniem dla dalszego rozwoju gospodarki œwiatowej mo¿e okazaæ siê jednoczesne gwa³towne

spowolnienie gospodarki chiñskiej i podniesienie stóp procentowych w USA

� Brak zdecydowanych reform poprawiaj¹cych warunki prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej

w Niemczech, Francji i we W³oszech oraz przyst¹pienie Polski do UE mo¿e wp³yn¹æ korzystnie na

wartoœæ zagranicznych inwestycji bezpoœrednich (ZIB) w naszym kraju

� Po wejœciu Polski do Unii Europejskiej nast¹pi³ znaczny wzrost cen, jednak w d³ugim okresie nale¿y

spodziewaæ siê wygaszenia akcesyjnych impulsów inflacyjnych

� Du¿a liczba z³o¿onych wniosków o dop³aty bezpoœrednie nie oznacza jeszcze sukcesu tego progra-

mu; wa¿na jest efektywna absorpcja œrodków, a ona bêdzie zale¿a³a od odpowiedniego ich wykorzy-

stania przez rolników

� Polska powinna poprzeæ kierunek zmian w polityce rozwoju obszarów wiejskich, pod warunkiem

jednak, i¿ mechanizm 4% nie ograniczy absorpcji w ramach nowej wspólnotowej polityki rozwoju wsi

oraz ¿e wprowadzenie nowych instrumentów nie bêdzie oznaczaæ zmniejszenia œrodków na dzia³a-

nia s³u¿¹ce modernizacji gospodarstw

� Regu³a 4% mo¿e ograniczyæ w najbli¿szych latach transfery funduszy strukturalnych do Polski; w pol-

skim interesie le¿y podniesienie tego limitu do 5% PKB

� Celem negocjacyjnym Polski nie mo¿e byæ maksymalizacja pozycji netto, gdy¿ mia³oby to negatywny

wp³yw na d³ugookresowy interes Unii Europejskiej i Polski, zwiêkszy³oby ryzyko marginalizacji euro-

pejskiej polityki spójnoœci i le¿¹cej u podstaw integracji zasady solidarnoœci

INSTYTUT NAUK EKONOMICZNYCH PAN GOSPODARKA POLSKI — PROGNOZY I OPINIE
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Jerzy Mycielski

2. PROGNOZY INE PAN

2.1. DOCHÓD NARODOWY

W II po³owie 2004 roku wzrost PKB bêdzie ci¹gle szybki (ok. 5%), ale w stosunku do
pierwszego pó³rocza nast¹pi niewielkie spowolnienie; na wzrost gospodarczy pozytywnie
wp³ywaæ bêdzie nadal eksport, jednak dziêki wy¿szej dynamice akumulacji wiêkszego
znaczenia nabierze popyt krajowy. Dynamika eksportu i importu na pocz¹tku przysz³ego
roku nieco siê spowolni, a saldo wymiany handlowej z zagranic¹ bêdzie siê dalej poprawiaæ

Tabela 2.1. przedstawia prognozy wzrostu sk³adników dochodu narodowego oszacowane na podstawie
modelu INE PAN. Wyniki prognoz sugeruj¹, ¿e w II po³owie 2004 roku wzrost dochodu narodowego
osi¹gnie poziom oko³o 5% i w kolejnych okresach bêdzie lekko spada³.

Tabela 2.1. Prognozy — tempo zmian dochodu narodowego i sk³adników

Lata
Spo¿ycie

indywidualne*

Wynagrodze-

nia realne*

Akumulacja

brutto*

Nak³ady brutto

na œrodki trwa³e*

Popyt

krajowy*
PKB* Export** Import**

2003

I kw. 1,4 2,9 15,2 –3,6 2,4 2,3 6,7 6,7

II kw. 3,8 3,3 –1,5 –1,7 2,1 3,9 13,5 6,6

III kw. 3,5 2,4 –0,2 0,4 2,4 4,0 19,8 13,4

IV kw. 3,9 0,9 0,5 0,1 2,7 4,7 11,7 5,0

2004

I kw. 4,0 3,0 21,8 3,5 5,7 6,9 13,0 7,7

II kw. 3,8 1,0 13,8 3,3 5,1 6,1 11,7 7,1

III kw. 3,5 1,0 2,0 1,9 4,3 5,3 11,5 7,1

IV kw. 3,3 3,8 8,0 7,5 4,6 5,2 10,4 7,8

2005
I kw. 4,1 2,1 7,4 6,9 4,6 4,9 8,6 7,3

II kw. 3,9 1,8 5,1 4,7 4,3 4,7 9,3 7,7

Uwaga: do II kwarta³u 2004 roku dane GUS

* w wyra¿eniu realnym, kwarta³ do analogicznego kwarta³u

** wolumen

G³ównym czynnikiem wzrostu PKB pozostanie eksport, jednak na znaczeniu bêdzie zyskiwa³ po-
pyt krajowy, g³ównie dziêki o¿ywieniu inwestycyjnemu. Dynamika eksportu pozostanie wysoka, pod
koniec 2004 roku ulegnie jednak spowolnieniu. Wed³ug prognoz INE PAN spo¿ycie indywidualne nie-
co spadnie w III kwartale, lecz ponownie zacznie rosn¹æ od IV kwarta³u 2004 roku. Bardzo wysoka
w pierwszych dwóch kwarta³ach dynamika akumulacji brutto obni¿y siê znacznie w III kwartale, by
póŸniej wzrosn¹æ do poziomu przewy¿szaj¹cego wzrost dochodu narodowego. To samo dotyczyæ bêdzie
nak³adów brutto w œrodki trwa³e. Tempo wzrostu konsumpcji lekko spadnie w III kwartale, by ulec
ponownemu przyspieszeniu pod koniec 2004 i w pierwszej po³owie 2005 roku. Wzrost konsumpcji bê-
dzie mo¿liwy dziêki niewielkiemu przyspieszeniu tempa wzrostu realnych wynagrodzeñ w ostatnim
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kwartale tego roku i na pocz¹t-
ku 2005. Dziêki utrzymywaniu
siê wy¿szej dynamiki eksportu
ni¿ importu stosunek salda
handlu zagranicznego do PKB
w 2004, bêdzie wyraŸnie lepszy
ni¿ w 2003 roku.

Bardzo wysokie w I po³owie
2004 roku tempo wzrostu pro-
dukcji przemys³owej znacznie
spadnie, jednak w dalszym ci¹gu
utrzymywaæ siê bêdzie znacznie
powy¿ej tempa wzrostu PKB.
Oznacza to, ¿e znaczenie prze-
mys³u dla tworzenia dochodu
narodowego bêdzie sukcesywnie
rosn¹æ.
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Wykres 2.1. Tempo zmian PKB w Polsce — prognoza wzrostu

Wykres 2.2. Spo¿ycie indywidualne i inwestycje

Tabela 2.2. Zmiany produkcji przemys³owej

Lata Produkcja przemys³owa

2003

I kw. 4,4

II kw. 9,4

III kw. 9,0

IV kw. 11,8

2004

I kw. 17,6

II kw. 15,8

III kw. 9,8

IV kw. 8,6

2005
I kw. 6,2

II kw. 7,0

Uwaga: do II kwarta³u 2004 roku dane GUS



2.2. BEZROBOCIE

Bezrobocie bêdzie nadal spadaæ; prognozy INE PAN przewiduj¹ spadek bezrobocia
o oko³o 1,5 pkt. proc. (od I kwarta³u 2004 do I kwarta³u 2005 roku)

Na pocz¹tku 2004 zaznaczy³ siê sezonowy wzrost bezrobocia wed³ug BAEL i rejestrowanego. Pomimo
tego faktu zauwa¿alny jest lekki spadek stopy bezrobocia. Dynamika ta utrzyma siê do koñca 2004 ro-
ku i na pocz¹tku nastêpnego. Wysoka dynamika wzrostu gospodarczego bêdzie w ten sposób prowa-
dziæ do powolnej redukcji bezrobocia.

2.3. STOPA PROCENTOWA I INFLACJA

Inflacja w koñcu 2004 roku i w pocz¹tku przysz³ego ulegnie przyspieszeniu (nawet do 4,5%),
co powinno wywo³aæ reakcjê Rady Polityki Pieniê¿nej i dalsz¹ podwy¿kê stóp procentowych
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Tabela 2.3. Prognozy bezrobocia

Lata
Bezrobocie

wed³ug BAEL

Bezrobocie

rejestrowane

2003

I kw. 20,6 20,6

II kw. 19,4 19,7

III kw. 19,4 19,4

IV kw. 19,3 20,0

2004

I kw. 20,7 20,5

II kw. 19,1 19,5

III kw. 18,3 19,1

IV kw. 18,3 19,2

2005

I kw. 18,2 19,0

II kw. 17,9 18,7

Uwaga: do II kwarta³u 2004 roku dane GUS

Tabela 2.4. Prognozy inflacji i stopy procentowej

Lata Inflacja*
Stopa

referencyjna

2003

I kw. 0,5 6,0

II kw. 0,5 5,25

III kw. 0,8 5,25

IV kw. 1,5 5,25

2004

I kw. 1,6 5,25

II kw. 3,3 5,25

III kw. 3,8 6,5

IV kw. 3,7 6,75**

2005

I kw. 4,3 7,0**

II kw. 4,5 7,0**

* kwarta³ do analogicznego kwarta³u

** szacunek ekspercki

Uwaga: do II kwarta³u 2004 roku dane GUS

Wykres 2.3. Stopa procentowa i inflacja



Iwona Fuda³a–Poradziñska, Jerzy Mycielski

3. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

W 2004 r. wzrost gospodarczy utrwali³ siê, w drugiej po³owie roku ulegnie jednak
pewnemu spowolnieniu

W minionym pó³roczu wzrost gospodarczy nadal przyspiesza³ (6,9% w I kw. i 6,1% w II kw.). Nie ma ju¿
w¹tpliwoœci, ¿e gospodarka Polska znalaz³a siê w fazie szybkiego wzrostu, chocia¿ dyskusyjn¹ pozosta-
je kwestia, w jakim stopniu ta wysoka dynamika wzrostu jest efektem akcesji Polski do UE. Silny
wzrost produktu krajowego brutto (PKB) w I kw. 2004 roku nale¿y wi¹zaæ z oczekiwanym wzrostem
cen po akcesji (np. w wyniku wzrostu stawek VAT), co spowodowa³o wczeœniejsze wzmo¿enie zaku-
pów. Na dzieñ dzisiejszy trudno jest ustaliæ, jaka czêœæ wzrostu gospodarczego w I kwartale (a czêœcio-
wo i w II) jest skutkiem przejœciowego efektu akcesyjnego.

Wa¿nym Ÿród³em wzrostu PKB jest miêdzy innymi wzrost popytu krajowego (o 5,7% w I kw. i 5,1%
w II kw. 2004 roku), chocia¿ jego dynamika pozostaje ci¹gle na ni¿szym poziomie ni¿ wzrost PKB.
Czynnikiem ograniczaj¹cym dynamikê wzrostu popytu krajowego by³o wzglêdnie umiarkowane tem-
po wzrostu popytu indywidualnego (4% w I kw. i 3,8% w II kw. 2004 roku). Na nisk¹ dynamikê spo¿y-
cia indywidualnego wp³yn¹³ du¿o ni¿szy od wzrostu PKB wzrost p³ac realnych (3% w I kw. oraz 1%
w II kw. 2004 roku). W tej sytuacji wzrost popytu indywidualnego by³ w du¿ej mierze finansowany z de-
pozytów, które spad³y nominalnie o 1,8% (5,1% realnie) miêdzy czerwcem 2003 a czerwcem 2004 roku.

Nadal niepokoi niska dynamika inwestycji. Pewnym zaskoczeniem jest za to du¿a dynamika aku-
mulacji (21% w I kw. i 13,8% w II kw. 2004 roku, w porównaniu z 15,2% i –1,5% w analogicznych kwar-
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ta³ach roku ubieg³ego). Tak wysoka stopa akumulacji by³a spowodowana prawie wy³¹cznie ogromnym
przyrostem œrodków obrotowych (o 1591,7% w I kw. i 432,5% w II kw. 2004 roku wobec –7,6% i 111,9%
w analogicznych kwarta³ach roku ubieg³ego). Ten znaczny przyrost wydaje siê trudny do wyt³uma-
czenia. Byæ mo¿e czêœæ tego przyrostu jest skutkiem tworzenia zapasów surowców i materia³ów
w oczekiwaniu na akcesyjny impuls inflacyjny. Czêœæ tego przyrostu mo¿e wynikaæ ze wzrostu skali
produkcji. W stosunku do dynamiki przyrostu œrodków obrotowych dynamika nak³adów brutto na
œrodki trwa³e uleg³a nieporównanie s³abszemu przyœpieszeniu (do 3,5% w I kw. i 3,3% w II kw. 2004
roku, w porównaniu z –3,8% i –1,8% w analogicznych kwarta³ach roku ubieg³ego).

Niepokoj¹c¹ cech¹ wzrostu gospodarczego w Polsce jest to, ¿e dokonuje siê on bez wzrostu
zatrudnienia i inwestycji

Fundamentami mikroekonomicznymi obserwowanego obecne wzrostu gospodarczego jest przede
wszystkim poprawa efektywnoœci. W gospodarce nast¹pi³ wzrost wydajnoœci pracy (wydajnoœæ pracy
w przemyœle wzros³a o 15% miêdzy I kw. 2003 a I kw. 2004 roku) oraz zwiêkszy³o siê wykorzystanie
mocy produkcyjnych (wed³ug danych NBP z 77,6% w koñcu 2003 roku, do 80,7% w koñcu I pó³rocza
2004 r.). Negatywnym skutkiem takiej œcie¿ki wzrostu jest to, ¿e dokonuje siê on przy relatywnie ni-
skiej aktywnoœci inwestycyjnej i bez wzrostu zatrudnienia. Pewne symptomy zmian (spadek liczby za-
rejestrowanych bezrobotnych na koniec sierpnia br. o 170 tys. w skali roku i powolny wzrost dynamiki
inwestycji) pozwala mieæ nadziejê, ¿e wraz z wyczerpywaniem siê rezerw mocy produkcyjnych przed-
siêbiorstwa zaczn¹ wreszcie zwiêkszaæ zatrudnienie i inwestycje.

Istotnym czynnikiem napêdzaj¹cym wzrost gospodarczy pozostaje eksport (wk³ad eksportu netto
we wzrost PKB wyniós³ w II kw. br. 0,9 pkt. proc.). Rosn¹ca wydajnoœæ pracy i zahamowanie wzrostu
realnych p³ac skutkuj¹ spadaj¹cymi jednostkowymi kosztami pracy. Ponadto wzrost konkurencyjno-
œci polskiej gospodarki na rynku unijnym, na który trafia obecnie 68,7% polskiego eksportu (dane
z I kw. 2004 roku), wi¹za³ siê z likwidacj¹ ce³ w wyniku przyst¹pienia do UE. Pozytywnym czynnikiem
jest ci¹gle wysoka, w stosunku do dynamiki importu, dynamika eksportu oraz poprawiaj¹ca siê sytua-
cja bilansu p³atniczego. Nawet s³aba koniunktura w Unii nie ma na razie wiêkszego wp³ywu na dyna-
mikê polskiego eksportu. Zagro¿eniem mog³oby siê staæ natomiast przed³u¿enie zaznaczonej we
wrzeœniu tendencji do aprecjacji z³otówki wobec euro. Aprecjacja ta jest spowodowana g³ównie wzro-
stem stóp procentowych oraz wzglêdnym ustabilizowaniem sytuacji politycznej.

Analizuj¹c Ÿród³a wzrostu w ujêciu sektorowym nale¿y stwierdziæ, ¿e rozk³ada³y siê one bardzo nie-
równomiernie. W dalszym ci¹gu najlepsza jest sytuacja w sektorze przemys³owym, w którym wzrost
znacznie przekracza stopê wzrostu PKB (wzrost wartoœci dodanej w I kw. 2004 roku o 14,5%, w II kw.
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o 12,8%). Na podstawie danych o dynamice produkcji sprzedanej przemys³u w lipcu i sierpniu (wzrost
odpowiednio 6% i 13,5% o w stosunku do roku ubieg³ego) mo¿na s¹dziæ, ¿e wzrost ten ulegnie w drugiej
po³owie roku pewnemu spowolnieniu. Pozostaj¹cy w tyle za przemys³em sektor us³ug równie¿ odnoto-
wa³ przyspieszenie (wzrost wartoœci dodanej w I kw 2004 roku o 5,7%., w II kw. o 5,1%). Utrzymuje
siê z³a sytuacja w sektorze budowlanym. Tempo spadku produkcji w tym sektorze ulega jednak spo-
wolnieniu (w I kw. 2004 roku spadek wartoœci dodanej o 3,9%, w II kw. o 2,8%, w porównaniu ze spad-
kiem o 19,5% i o 7,4% w analogicznych kwarta³ach roku ubieg³ego). O powolnej poprawie w sektorze
budowlanym œwiadczyæ mo¿e polepszanie klimatu koniunktury (wed³ug danych GUS) i wzrost liczby
wydanych pozwoleñ na budowê w budownictwie mieszkaniowym (o 38% w pierwszym pó³roczu
2004 roku).

Jednym z wa¿nych aspektów, który bêdzie wp³ywa³ na dalszy rozwój sytuacji gospodarczej w Polsce
jest polityka fiskalna i monetarna. Zgodnie z za³o¿eniami bud¿etu pañstwa dochody z podatków
w 2005 roku bêd¹ rosn¹æ szybciej od wzrostu gospodarczego (realny wzrost dochodów o oko³o 8%, przy
zak³adanym wzroœcie gospodarczym na poziomie oko³o 5%). Wzrost wydatków bud¿etu pañstwa o 4%
nominalnie oznacza realny wzrost zaledwie o 1%. Proponowane wartoœci s¹ zgodne z tzw. regu³¹ Belki.
Szybszy wzrost dochodów ni¿ wydatków ma zredukowaæ deficyt bud¿etu pañstwa o 1,9%. Bior¹c pod
uwagê redukcjê deficytu oraz redukcjê wydatków w relacji do PKB mo¿na okreœliæ planowan¹ w przy-
sz³ym roku politykê fiskaln¹ jako restrykcyjn¹. Pole manewru rz¹du w zakresie polityki fiskalnej ule-
ga przy tym ci¹g³emu zawê¿aniu, co jest zwi¹zane z konstytucyjnymi ograniczeniami na³o¿onymi na
d³ug publiczny i z deklarowanym d¹¿eniem do przyst¹pienia do strefy euro.

Podniesienie stóp procentowych przez Radê Polityki Pieniê¿nej ogranicza popyt
w gospodarce i powoduje aprecjacj¹ z³otówki

Niespodzianka inflacyjna, jaka zaistnia³a w pierwszej po³owie roku spowodowa³a, ¿e Rada Polityki
Pieniê¿nej zmieni³a swoje nastawienie z neutralnego na restrykcyjne. W rezultacie od koñca czerwca
do koñca sierpnia br. stopy procentowe zosta³y podniesione o 1,25 pkt. proc. Z dokumentów Rady
wynika, ¿e celem tych dzia³añ by³o zahamowanie wzrostu oczekiwañ inflacyjnych i szybsze dostosowa-
nie poziomu inflacji do wysokoœci celu inflacyjnego (ustalonego od stycznia na poziomie 2,5% ±1%).
Pojawia siê w¹tpliwoœæ, czy polityka ta by³a uzasadniona w sytuacji, gdy skok inflacji wywo³any by³
wzrostem cen ropy naftowej (szok poda¿owy), tworzeniem zapasów przed przyst¹pieniem do Unii
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Wykres 3.3. Zmiany popytu krajowego i jego determinanty



Europejskiej (jednorazowy szok popytowy) oraz jednorazowym dostosowaniem cenowym zwi¹zanym
ze zniesieniem czêœci barier celnych. Wydaje siê, ¿e u¿ywanie polityki monetarnej do stabilizowania
dostosowañ cenpwych bêd¹cych wynikiem egzogenicznych szoków, mo¿e prowadziæ do destabilizacji
strony realnej procesów gospodarczych.

Jest jeszcze jeden warty podkreœlenia aspekt decyzji Rady. W sytuacji, gdy popyt inwestycyjny jest
bardzo niski i realizowany g³ównie ze œrodków w³asnych przedsiêbiorstw (w 43% nowych projektów
inwestycyjnych wed³ug danych NBP z II kw. 2004 roku), decyzje Rady nie maj¹, w krótkim okresie,
wiêkszego wp³ywu na popyt inwestycyjny. W obecnej sytuacji gospodarczej decyzje Rady oddzia³ywuj¹
na popyt g³ównie poprzez dwa kana³y transmisji:

� wp³yw stopy procentowej na kurs walutowy i poœrednio na op³acalnoœæ eksportu i importu, oraz

� bezpoœredni wp³yw na popyt konsumpcyjny, a dok³adniej na oprocentowanie kredytów konsum-
pcyjnych i hipotecznych.

Posuniêcia Rady mo¿na interpretowaæ jako maj¹ce na celu aprecjacjê z³otego i st³umienie w ten
sposób nadmiernego popytu zagranicznego. Negatywnym skutkiem tego rodzaju polityki mo¿e byæ
jednak zduszenie w d³u¿szym okresie tak¿e zaznaczaj¹cego siê s³abego o¿ywienia inwestycyjnego. Po-
niewa¿ jednak sukcesywnie roœnie stopieñ wykorzystania mocy produkcyjnych, wiêc dalszy wzrost
w warunkach stabilnych cen bêdzie mo¿liwy jedynie wtedy, gdy nast¹pi wyraŸny wzrost inwestycji.

Reasumuj¹c, pierwsze pó³rocze 2004 roku przynios³o nadspodziewanie wysoki wzrost PKB, które-
mu towarzyszy³ jednak wyraŸny impuls inflacyjny. Z uwagi na fakt, i¿ wzrost gospodarczy zwi¹zany
by³ z du¿ym przyrostem zapasów oraz ¿e w dalszym ci¹gu nie widaæ wyraŸnego o¿ywienia inwestycyj-
nego trudno jest prognozowaæ, czy podobne tempo wzrostu utrzyma siê w najbli¿szym czasie. W krót-
kim okresie negatywnie na wzrost gospodarczy mog¹ wp³yn¹æ plany prowadzenia bardziej
restrykcyjnej polityki fiskalnej. Z kolei zaostrzenie polityki monetarnej mo¿e st³umiæ i tak w¹t³e inwe-
stycje. Szybkie tempo wzrostu polskiej gospodarki utrzyma siê jedynie wówczas, gdy rosn¹ca wydaj-
noœæ oraz poprawa nastrojów konsumenckich bêd¹ dalej podtrzymywaæ popyt wewnêtrzny
i zagraniczny.

GOSPODARKA POLSKI — PROGNOZY I OPINIE INSTYTUT NAUK EKONOMICZNYCH PAN
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Krzysztof Bartosik, Ewa Pucha³a–Krzywina

4. SEKTOR GOSPODARSTW

DOMOWYCH

4.1. KONSUMPCJA I WYNAGRODZENIA

Inflacja zahamowa³a dynamikê wzrostu realnych p³ac i œwiadczeñ spo³ecznych

Dynamika wzrostu popytu konsumpcyjnego utrzymuje siê od kilku kwarta³ów na stabilnym poziomie
(3,5–4%) i jest obok eksportu wa¿nym czynnikiem wzrostu gospodarczego. W I pó³roczu 2004 roku
efekt akcesyjny (oczekiwanie wzrostu cen po wejœciu do UE) spowodowa³, ¿e popyt podlega³ du¿ym
wahaniom. Sprzeda¿ detaliczna — przybli¿ony wskaŸnik zmian w konsumpcji1 — silnie wzros³a
w marcu i kwietniu, a w maju po akcesji przejœciowo os³ab³a (w kwietniu wzros³a o 27,7%, w maju jej
dynamika spad³a do 0,9%). Szczególnie du¿e wahania nast¹pi³y w budownictwie i w sprzeda¿y sa-
mochodów; po silnym wzroœcie sprzeda¿y w kwietniu, w maju nast¹pi³ spadek. Efekt akcesyjny w nie-
wielkim stopniu wp³yn¹³ natomiast na produkcjê przemys³ow¹, która jest stymulowana przez eksport.
W maju nast¹pi³ jednorazowy spadek, zaœ w kolejnych miesi¹cach dynamika produkcji ponownie za-
czê³a rosn¹æ (w czerwcu wzrost o 4,2%, w lipcu o 5,9%, w sierpniu o 4,5%).

Wykres 4.1. Dynamika sprzeda¿y detalicznej i spo¿ycia indywidualnego

Uwaga: analogiczny okres roku ubieg³ego = 100

�ród³o: GUS

Dynamika spo¿ycia indywidualnego przewy¿sza wzrost si³y nabywczej wynagrodzeñ, które s¹ naj-
wa¿niejszym sk³adnikiem dochodów gospodarstw domowych. Oznacza to, ¿e konsumpcja jest finan-
sowana z oszczêdnoœci i kredytów. W I pó³roczu 2004 roku w sektorze przedsiêbiorstw dynamika
realnych wynagrodzeñ wynios³a 2,7% (w stosunku rocznym) i by³a wy¿sza ni¿ rok wczeœniej (1,6%).
Najprawdopodobniej w II kwartale br. konsumpcja ros³aby szybciej, gdyby nie negatywne skutki „nie-
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1 Nie jest to miara w pe³ni reprezentatywna, gdy¿ obejmuje sprzeda¿ firm zatrudniaj¹cych powy¿ej 9 osób oraz zakupy
dokonywane przez przedsiêbiorstwa.



spodzianki inflacyjnej” dla dochodów ludnoœci. Skokowy wzrost cen (rocznego wskaŸnika CPI z 1,7%
w marcu do 4,4% w czerwcu br.), wywo³any podwy¿k¹ cen paliw na rynkach œwiatowych i integracj¹,
zahamowa³ dynamikê wzrostu realnych p³ac i œwiadczeñ spo³ecznych. W I kwartale br. wzrost real-
nych wynagrodzeñ wyniós³ 3,8% i by³ znacznie wy¿szy ni¿ w II kwartale (1,6%). Jeszcze silniejsze
os³abienie dynamik nast¹pi³o w przypadku emerytur i rent. Ich przeciêtna si³a nabywcza wzros³a
w I pó³roczu (o 1,9%), jednak znacznie mniej ni¿ przed rokiem (4,1%). Podobnie jak w przypadku p³ac
du¿e os³abienie dynamiki wyst¹pi³o w II kwartale 2004 roku. Wówczas to przeciêtna emerytura i ren-
ta wzros³a realnie o 0,4%, wobec 3,5% w I kwartale oraz 5,3% w II kwartale roku ubieg³ego. Si³a nabyw-
cza tych œwiadczeñ uleg³a szybkiej erozji, poniewa¿ s¹ one waloryzowane raz do roku w czerwcu
wed³ug inflacji z poprzedniego roku.

Wykres 4.2. Dynamika przeciêtnych realnych emerytur i rent oraz wynagrodzeñ brutto (w %)

Uwaga: analogiczny okres poprzedniego roku = 100

�ród³o: GUS

W najbli¿szym czasie popyt konsumpcyjny powinien utrzymaæ swoj¹ dynamikê. Bêdzie stymulo-
wany transferem œrodków unijnych, wzrostem dochodów rolników (w zwi¹zku ze wzrostem cen ¿yw-
noœci), sezonowym wzrostem zakupów w okresie przedœwi¹tecznym. Do jego spadku mo¿e siê
natomiast przyczyniæ spowolnienie tempa wzrostu p³ac realnych, trudna sytuacja na rynku pracy,
konsumpcja zapasów zrobionych przed akcesj¹ do UE. W krótkim okresie nie powinna natomiast wy-
wrzeæ nañ wp³ywu zwy¿ka stóp procentowych, ze wzglêdu na d³ugi czas transmisji impulsów polityki
pieniê¿nej do sfery realnej i niewielk¹ wra¿liwoœæ popytu na stopy procentowe w krótkim okresie (go-
spodarstwa domowe s¹ relatywnie ma³o zad³u¿one).

4.2. BEZROBOCIE

Wzrost produkcji nie przek³ada siê na poprawê sytuacji na rynku pracy

Przyspieszenie wzrostu gospodarczego, które wyst¹pi³o w pierwszym pó³roczu nie wp³ynê³o odczuwal-
nie na sytuacjê na rynku pracy. Stopa bezrobocia i liczba zarejestrowanych bezrobotnych zmniejszy³a
siê nieznacznie w stosunku do ubieg³ego roku, mimo znacznie wy¿szego tempa wzrostu gospo-
darczego. W I kwartale stopa bezrobocia rejestrowanego wynios³a 20,5%, w II kw. 19,5% (wobec 20,6%
i 19,7% w 2003 roku). Liczba zarejestrowanych bezrobotnych to oko³o 3 mln osób. Niejednoznaczne s¹
informacje dotycz¹ce zatrudnienia. Z jednej strony, statystki sektora przedsiêbiorstw (uwzglêdniaj¹ce
firmy zatrudniaj¹ce wiêcej ni¿ 9 osób) wskazuj¹, ¿e w ci¹gu pierwszych 8 miesiêcy tego roku spad³a
przeciêtna liczba zatrudnionych (o 1,0%) w stosunku do ubieg³ego roku, choæ by³ to mniejszy spadek
ni¿ rok temu (3,9%). Ta „hamuj¹ca” dynamika spadku zatrudnienia jest optymistycznym sygna³em
— wskazuje, ¿e koñczy siê okres masowych zwolnieñ. Z drugiej strony, statystyki BAEL, które opiera-
j¹ siê na badaniach ankietowych pokazuj¹, ¿e w ujêciu kwartalnym zatrudnienie nieznacznie roœ-
nie (np. w II kw. br. o 0,2%). Ta rozbie¿noœæ miêdzy statystykami sugeruje, i¿ zatrudnienie zwiêkszaj¹
ma³e firmy. Nie zmienia to faktu, i¿ poprawa na rynku pracy jest nieznaczna i nie wp³ywa ani na po-
prawê nastrojów spo³ecznych, ani na wzrostu popytu wewnêtrznego. Miesi¹ce letnie s¹ okresem, kie-
dy bezrobocie spada ze wzglêdu na prace sezonowe (budownictwo, turystyka, rolnictwo). Jesieni¹
mo¿liwoœci pracy sezonowej kurcz¹ siê, aktywizuj¹ siê zawodowo absolwenci. W najbli¿szych mie-
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si¹cach nale¿y oczekiwaæ wzrostu bezrobocia sezonowego. Jeœli stopa wzrostu gospodarczego utrzyma
siê na wysokim poziomie, to bêdzie ono ni¿sze ni¿ w ubieg³ym roku.

Tabela 4.1. Podstawowe tendencje na rynku pracy

Rok 2003 2004

Kwarta³ I II III IV I II

Pracuj¹cy w gospodarce narodowej (w mln) 13,35 13,66 13,74 13,72 13,47 13,68

Bierni zawodowo w wieku produkcyjnym (w tys.) 7270 7150 7032 7065 7320 7335

WskaŸnik aktywnoœci zawodowej (w %) 54,4 54,7 55,1 54,8 54,7 54,4

Bezrobotni wg BAEL (w tys.) 3453 3288 3300 3273 3509 3225

Bezrobotni rejestrowani (w tys.) 3321 3135 3073 3176 3266 3071

Stopa bezrobocia rejestrowanego (w %) 20,6 19,7 19,4 20 20,5 19,5

Stopa bezrobocia wg BAEL (w %) 20,6 19,4 19,4 19,3 20,7 19,1

Przeciêtny czas poszukiwania pracy (miesi¹ce) 16,1 15,9 16,1 16,7 15,7 16,3

Wolne miejsca pracy (w tys.) 131 209 246 154 184 221

Zg³oszenia zwolnieñ grupowych (w tys.) 30,0 45,0 53,0 55,0 19,0 24,0

�ród³o: GUS

W latach 90., gdy wzrost gospodarczy przekracza³ 5% powstawa³y nowe miejsca pracy i sytuacja na
rynku pracy poprawia³a siê. W roku bie¿¹cym wzrost gospodarczy przekroczy³ 5% i nie wyst¹pi³a od-
czuwalna poprawa. Uderzaj¹ce jest zestawienie dynamiki produkcji z dynamik¹ zatrudnienia w prze-
myœle przetwórczym, który jest g³ównym Ÿród³em o¿ywienia. Wed³ug danych GUS w pierwszym
pó³roczu produkcja sprzedana przemys³u przetwórczego by³a wy¿sza o 21,2% ni¿ w analogicznym
okresie ubieg³ego roku, natomiast liczba pracuj¹cych by³a wiêksza o 0,6%. Zatrudnienie zwiêkszy³o siê
w produkcji pojazdów mechanicznych, przyczep i naczep, wyrobów gumowych i z tworzyw sztucznych,
gdzie dynamika sprzeda¿y przemys³owej przekracza³a 20%. Œwiadczy to o niskiej elastycznoœci za-
trudnienia wzglêdem produkcji. Przedsiêbiorstwa zwiêkszaj¹ produkcjê podnosz¹c wydajnoœæ, a nie
przyjmuj¹c nowych pracowników.

Pojawia siê pytanie, co jest przyczyn¹ „wzrostu bez zatrudnienia”? Niewielki wp³yw o¿ywienia go-
spodarczego na poziom bezrobocia wskazuje, ¿e ma ono charakter strukturalny2 a nie koniunktural-
ny. Dane z tabeli 4.2. pokazuj¹, ¿e podstawow¹ cech¹ rynku pracy w Polsce jest trwa³e zró¿nicowanie
stóp bezrobocia w przekroju spo³eczno–gospodarczym. Rynek pracy jest podzielony na segmenty,
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i 2004 r. (w %)

�ród³o: GUS



w których wystêpuje nierównowaga. S¹ to tzw. trudne rynki pracy — osób niewykszta³conych,
zamieszka³ych w regionach s³abo uprzemys³owionych i o du¿ym udziale by³ego rolnictwa pañstwo-
wego, osób m³odych. Œwiadczy to o braku elastycznoœci rynku pracy i zawodnoœci mechanizmu ryn-
kowego, który nie zapewnia równowagi.

Tabela 4.2. Bezrobocie w przekroju spo³eczno–gospodarczym

Stopa bezrobocia (w %) wed³ug:
2003 2004

I II III IV I II

Wieku:
15–24 46,5 43,2 41,9 41,1 45,9 42,2

45 lat i wiêcej 14,1 13,6 13,2 13,7 15,4 14,0

Wykszta³cenia:
Wy¿sze 6,7 7,1 8,8 7,7 7,1 7,2

Podstawowe 28,0 26,1 25,0 26,0 30,1 28,3

P³ci:
Mê¿czyŸni 20,3 18,9 18,3 18,4 20,2 18,5

Kobiety 20,9 19,9 20,6 20,3 21,3 19,8

Województwa:

Dolnoœl¹skie 27,2 25,6 25,8 25,6 27,2 26,7

Zachodniopomorskie 27,5 26,9 24,2 23,6 25,7 23,8

Lubelskie 18,6 15,4 14,5 15,6 18,1 16,1

Mazowieckie 17,1 16,7 16,3 15,2 16,0 16,0

Miejsca zamieszkania:
Miasto 21,2 20,1 20,9 20,9 21,3 19,6

Wieœ 19,5 18,2 16,8 16,6 19,6 18,2

Bezrobotni bez prawa do zasi³ku (w %) 83,9 84,9 85,5 84,9 85,0 85,7

Bezrobotni pozostaj¹cy bez pracy co najmniej rok (w %) 51,5 53,5 53,8 52,5 52,1 53,1

�ród³o: GUS

Wysoka stopa bezrobocia wœród ludzi m³odych i niewykszta³conych wskazuje na znaczenie kapi-
ta³u ludzkiego dla pozycji na rynku pracy, zw³aszcza tzw. kapita³u specyficznego, nabywanego w trak-
cie pracy. M³ody wiek i niskie wykszta³cenie œwiadcz¹ o niewielkim sta¿u pracy i niewielkich
kwalifikacjach. Pracownicy niewykwalifikowani s¹ zwalniani w pierwszej kolejnoœci, poniewa¿ nie re-
prezentuj¹ du¿ego kapita³u ludzkiego i ich znaczenie dla firmy jest niewielkie. W okresie bezrobocia do
poszukiwania pracy zniechêca ich relatywnie niewielka ró¿nica miêdzy wysokoœci¹ zasi³ku dla bezro-
botnych a p³ac¹ pracowników niewykwalifikowanych. W przypadku m³odych pracowników czynni-
kiem sprzyjaj¹cym ich zwalnianiu jest du¿a ruchliwoœæ zawodowa, co ze wzglêdu na mo¿liwoœæ utraty
nak³adów zwi¹zanych ze szkoleniem os³abia zainteresowanie pracodawców inwestowaniem w rozwój
tych pracowników. Przyczyny wysokiego bezrobocia wœród kobiet, to zwiêkszona konkurencja ze stro-
ny mê¿czyzn, którzy wobec trudnej sytuacji na rynku pracy podejmuj¹ prace typowe dla kobiet, a tak¿e
dyskryminacja ze strony pracodawców obawiaj¹cych siê utraty nak³adów na kapita³ ludzki, jeœli ko-
bieta odejdzie na urlop macierzyñski. Zró¿nicowanie terytorialne stóp bezrobocia dowodzi, ¿e zawodzi
mechanizm przestrzennego wyrównywania siê dysproporcji na rynku pracy. Dysproporcje te wynikaj¹
m.in. z dostêpnoœci i kosztów po³¹czeñ komunikacyjnych, kosztów wynajêcia mieszkania, uci¹¿liwoœci
dojazdów itp. Niepokoj¹cym zjawiskiem jest d³ugi (ponad 16 miesiêczny) okres pozostawania bez pra-
cy, który prowadzi do erozji kwalifikacji i powoduje, ¿e pracownik staje siê nieatrakcyjny dla pracodaw-
cy, ma coraz mniejsze szanse na znalezienie pracy.

Sytuacja na rynku pracy wskazuje, ¿e — po pierwsze — wzrost gospodarczy nie rozwi¹¿e problemu
bezrobocia, poniewa¿ jego przyczyny maj¹ w du¿ym stopniu charakter strukturalny, a nie koniunktu-
ralny. Po drugie, mechanizm rynkowy zawodzi w równowa¿eniu rynku pracy i jest potrzebna inge-
rencja rz¹du w celu usprawnienia jego dzia³ania. Polityka rz¹du powinna byæ nakierowana na
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rozwi¹zywanie problemów grup znajduj¹cych siê w najtrudniejszym po³o¿eniu. Jedn¹ z nich s¹ d³ugo-
trwale bezrobotni, stanowi¹cy ponad po³owê zarejestrowanych bezrobotnych. Do tej grupy powinny
byæ skierowane aktywne programy zwalczania bezrobocia, polegaj¹ce np. na pomocy w poszukiwaniu
pracy, subsydiowaniu lub zmniejszeniu opodatkowania zatrudnienia d³ugotrwa³ym bezrobotnym,
tworzeniu miejsc pracy w sektorze publicznym. Problem w tym, ¿e taka polityka wi¹¿e siê z wysokim
kosztami odbudowy kapita³u ludzkiego i mo¿e prowadziæ do wypierania innych bezrobotnych z rynku
pracy. Ponadto, czêœæ osób pozostaj¹cych d³ugo bez pracy nie ma szans na zatrudnienie, ze wzglêdu na
erozjê kwalifikacji, niskie morale, brak umiejêtnoœci w poszukiwaniu pracy. Pomimo tych manka-
mentów aktywne programy zwalczania bezrobocia ³agodz¹ jego skutki dla osób pozostaj¹cych bez
pracy, co przemawia na korzyœæ tych programów.

Zbyt ma³o czasu up³ynê³o od wejœcia do UE, ¿eby oceniæ jego skutki dla rynku pracy. Nap³ywaj¹ce
z ró¿nych Ÿróde³ informacje wskazuj¹, ¿e jak dot¹d korzystaj¹ na nim niektóre grupy zawodowe
(t³umacze, specjaliœci od pozyskiwania funduszy unijnych, lakiernicy i mechanicy — w zwi¹zku z im-
portem u¿ywanych samochodów). Skutki zwi¹zane ze zmian¹ w strukturze produkcji czy emigracj¹
zarobkow¹ ujawni¹ siê w d³u¿szym okresie.

4.3. PROGRAM „PIERWSZA PRACA”

Od po³owy 2002 roku realizowany jest rz¹dowy program „Pierwsza praca”, którego celem jest zwiêk-
szenie konkurencyjnoœci m³odych pracowników na rynku pracy i obni¿enie wœród nich bezrobocia.
Pocz¹tkowo program by³y adresowany do bezrobotnych absolwentów, w 2003 roku objêto nimi tak¿e
osoby w wieku 18–24 lat, które wczeœniej nie pracowa³y. W ubieg³ym roku z skorzysta³o z niego 833,7 tys.
osób, w tym z aktywnych programów zwalczania bezrobocia 206,6 tys.; pozosta³e osoby g³ównie z ró¿-
nych form poœrednictwa i informacji zawodowej. Najbardziej popularne formy aktywizacji w ramach
programu, to sta¿e absolwenckie, refundacje z tytu³u zatrudnienia absolwenta, szkolenia.

Tabela 4.3. Program „Pierwsza praca” w 2003 r.

Osoby objête programem: 833,7 tys.

w tym aktywnymi programami: 206,6 tys.

Osoby, które znalaz³y pracê po zakoñczeniu aktywizacji* 89,9 tys.

Wydatki na refundacjê wynagrodzeñ m³odocianych pracowników 230,9 mln z³

Uwaga: w ci¹gu trzech miesiêcy po zakoñczeniu aktywizacji

�ród³o: MGPiPS

W 2003 roku nieco poprawi³a siê sytuacja m³odocianych na rynku pracy. Spad³a stopa bezrobocia,
wzrós³ wspó³czynnik aktywnoœci zawodowej, spad³a liczba m³odocianych bezrobotnych i absolwen-
tów. Trudno jest jednak jednoznacznie oceniæ, w jakim stopniu jest to wynikiem realizacji programu
pierwsza praca, a w jakim innych czynników.

Tabela 4.4. Sytuacja m³odocianych na rynku pracy

Wyszczególnienie 2002 2003

Stopa bezrobocia w wieku 15–24 (w %) 43,6 41,1

WskaŸnik zatrudnienia w wieku 18–24 (w %) 27,4 28,3

Liczba bezrobotnych absolwentów (w tys.) 166,8 157,9

Liczba bezrobotnych w wieku 18–24 (w tys.) 895,6 825,4

Uwaga: dane na koniec okresu

�ród³o: GUS

Skutecznoœæ tego typu programów, budzi wiele w¹tpliwoœci, a ich ocena jest z³o¿ona. Po pierwsze,
wp³yw aktywnych programów zwalczania bezrobocia na zatrudnienie i bezrobocie jest niejednoz-
naczny. Z jednej strony zwiêkszaj¹ one zatrudnienie, poprawiaj¹c, np. przez szkolenia, dopasowanie
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poda¿y si³y roboczej do popytu na pracê. Z drugiej strony jednak powoduj¹ tak¿e efekty niekorzystnie
wp³ywaj¹ce na zatrudnienie (np. „efekt substytucji” polegaj¹cy na tym, ¿e osoby objête programem od-
bieraj¹ pracê osobom nie objêtym programem, „efekt wypychania” maj¹cy miejsce, gdy aktywne pro-
gramy wypieraj¹ prywatne firmy prowadz¹ce podobn¹ dzia³alnoœæ; wystêpuje równie¿ tzw. „ja³owy
bieg”, sytuacja, gdy osoby objête programem znalaz³yby pracê bez uczestnictwa w nim). Po drugie,
ocena programu wymaga zbilansowania jego pozytywnych i negatywnych nastêpstw i odniesienia do
stanu hipotetycznego, tj. sytuacji, w której program by nie dzia³a³.

Nie jest do koñca jasne, jaki by³ ca³kowity koszt realizacji programu „Pierwsza praca” w ubieg³ym
roku. Informacja MGPiPS na ten temat jest nieprzejrzysta, co utrudnia ocenê ekonomicznej efektyw-
noœci programu. Wynika z niej, ¿e Fundusz Pracy przeznaczy³ na refundacje wynagrodzeñ m³odocia-
nych pracowników 230,9 mln z³, czyli 14,5% wszystkich œrodków przeznaczonych na aktywne
programy zwalczania bezrobocia. Oprócz tego wydatkowano tak¿e oko³o 68,4 mln z³ na inne projekty
realizowane w ramach programu.
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Leszek Morawski, Micha³ Zajfert

5. SEKTOR PRZEDSIÊBIORSTW

Nast¹pi³a wyraŸna poprawa sytuacji finansowej przedsiêbiorstw, która jednak
nie przek³ada siê na wzrost wydatków inwestycyjnych

W I pó³roczu 2004 roku wartoœæ dodana brutto w sektorze przedsiêbiorstw wynios³a 192,2 mld z³ i by-
³a o 5,6% wiêksza ni¿ w roku ubieg³ym. Poczynaj¹c od III kwarta³u 2002 roku obserwujemy szybkie
tempo wzrostu produkcji przemys³owej dochodz¹ce nawet do 12–14% (w relacji kwarta³ bie¿¹cy do
analogicznego kwarta³u roku poprzedniego), stabilny wzrost sektora us³ug rynkowych na poziomie
4–5% oraz recesjê w budownictwie. Szybsze tempo wzrostu przemys³u ni¿ sektora us³ug powoduje
rosn¹cy udzia³ przemys³u i malej¹cy us³ug w ³¹cznej wartoœci brutto. Pomiêdzy I kwarta³em 2003 ro-
ku, a I kwarta³em roku bie¿¹cego udzia³ przemys³u wzrós³ z 24,8% do 27,4%, a udzia³ us³ug rynko-
wych spad³ z 50,3% do 49,6%. Czêœæ tych zmian ma niew¹tpliwie charakter koniunkturalny. S¹ one
jednak szczególnie istotne bior¹c pod uwagê d³ugookresowe zmiany w strukturze gospodarki.

Wartoœæ wyniku finansowego netto sektora przedsiêbiorstw w I pó³roczu 2004 roku wynios³a
30,9 mld z³ i by³a ponad trzy razy wy¿sza ni¿ w roku ubieg³ym. Wed³ug informacji GUS w I pó³roczu od-
notowano 8,7% wzrost nak³adów inwestycyjnych. Interpretacja tego niez³ego wyniku musi uwzglêdniaæ
co najmniej dwa zjawiska. Po pierwsze, dezagregacja dynamiki wartoœci nak³adów inwestycyjnych na
poszczególne sk³adowe pokazuje, ¿e nak³ady na maszyny i urz¹dzenia wzros³y zaledwie o 1,4%, a na-
k³ady na œrodki transportu a¿ o 32,2%. Po drugie, informacja o prawie 9% wzroœcie nie obejmuje da-
nych z ma³ych firm, a szacunki dotycz¹ce wszystkich przedsiêbiorstw wskazuj¹ na znacznie ni¿szy
wzrost nak³adów inwestycyjnych (na poziomie 3,3%). Znacz¹ca poprawa finansów nie spowodowa³a
zatem wzrostu inwestycji sektora przedsiêbiorstw.

Poprawa p³ynnoœci sektora przedsiêbiorstw doprowadzi³a natomiast do poprawy sprawnoœci ob-
s³ugi zad³u¿enia oraz do znacz¹cego wzrostu wartoœci depozytów i innych zobowi¹zañ sektora przed-
siêbiorstw. Wed³ug danych GUS w maju br. wartoœæ depozytów i innych zobowi¹zañ sektora
przedsiêbiorstw wynios³a 71,4 mld z³otych i by³a o 16,6 mld (czyli a¿ o 30%) wy¿sza ni¿ w roku ubie-
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g³ym. Powsta³a zatem interesuj¹ca sytuacja, w której sektor przedsiêbiorstw utrzymuje wysok¹ bie-
¿¹c¹ p³ynnoœæ nie przeznaczaj¹c posiadanych œrodków na inwestycje. Naturalnym staje siê zatem
pytanie o przyczyny powstrzymywanie siê przez przedsiêbiorstwa od inwestowania.

Badania koniunktury NBP jednoznacznie wskazuj¹ na optymizm przedsiêbiorstw dotycz¹cy sytu-
acji gospodarczej w najbli¿szym kwartale. Brak zdecydowanych dzia³añ inwestycyjnych mo¿e wiêc su-
gerowaæ, ¿e krótkookresowemu optymizmowi towarzyszy du¿a niepewnoœæ z jak¹ mened¿erowie
odnosz¹ siê do sytuacji gospodarczej w œrednim i d³ugim okresie. Wyczekuj¹cej postawie przedsiêbior-
ców i mened¿erów sprzyjaæ mo¿e tak¿e brak doœwiadczeñ w korzystaniu z programów unijnych. Dla
wielu, szczególnie ma³ych i œrednich firm racjonalnym zachowaniem jest w tej sytuacji przesuniêcie
w czasie decyzji inwestycyjnych, gdy¿ licz¹ one na korzystne dofinansowanie z programów unijnych.

Drugim niepokoj¹cym zjawiskiem zachodz¹cym w sektorze przedsiêbiorstw jest wci¹¿ powolna re-
akcja rynku pracy na trwaj¹ce o¿ywienie. Z danych GUS wynika, ¿e œrednia liczba zatrudnionych
w II kwartale 2004 roku by³o o 61 tysiêcy, czyli o 0,8% ni¿sza ni¿ w roku ubieg³ym. Bardziej optymi-
styczny obraz prezentuje NBP, wed³ug którego z Badania Aktywnoœci Ekonomicznej Ludnoœci (BAEL)
wynika systematyczny wzrost zatrudnienia od II kwarta³u 2003 roku; w I kwartale 2004 roku liczba
pracuj¹cych wzros³a o 117 tys. osób i by³a 0,9% wy¿sza ni¿ w roku ubieg³ym. W tym okresie liczba pra-
cuj¹cych w sektorze prywatnym (bez indywidualnych gospodarstw rolnych) wzros³a o ponad 5%, licz-
ba umów o pracê na czas okreœlony zwiêkszy³a siê o prawie 21%. Informacje te sugeruj¹, ¿e stan
koniunktury na rynku pracy jest przypuszczalnie nieco lepszy ni¿ siê powszechnie uwa¿a. Œwiadcz¹
o tym równie¿ coraz czêstsze ¿¹dania podwy¿ek p³ac zg³aszane przez pracuj¹cych.

Dynamicznie rosn¹ca produkcja i nieznaczne zmiany w zatrudnieniu znajduj¹ odbicie w rosn¹cej
wydajnoœci pracy. W maju br. by³a ona o oko³o 40% wy¿sza od œredniego poziomu w przemyœle w 2000
roku, w budownictwie wzrost wyniós³ nieca³e 10%, a w handlu oko³o 15%. W tej sytuacji utrzymywanie
siê dynamiki wynagrodzeñ realnych na niskim poziomie spowodowa³o spadek jednostkowych kosztów
pracy, przyczyniaj¹c siê do poprawy konkurencyjnoœci polskiej gospodarki.

Sygna³y obserwowane na rynku pracy sk³adaj¹ siê na dosyæ niejednoznaczny obraz z odrobin¹ op-
tymizmu odnoœnie najbli¿szej przysz³oœci. Optymizm ten ma swoje uzasadnienie w malej¹cych jedno-
stkowych kosztach pracy i utrzymuj¹cym siê wzroœcie gospodarczym, co powinno w najbli¿szych
kwarta³ach przynieœæ efekt w postaci wzrostu popytu na pracê i wzrostu zatrudnienia (o ile uda ograni-
czyæ siê presjê p³acow¹). Zagro¿eniem dla wzrostu zatrudnienia mog¹ byæ czynniki strukturalne
zwi¹zane z nisk¹ mobilnoœci¹ si³y roboczej oraz niedopasowaniem popytu i poda¿y kwalifikacji.

5.1. PRZEMYS£

Przy utrzymuj¹cym siê szybkim tempie wzrostu przemys³u najlepsze wyniki osi¹gaj¹
przedsiêbiorstwa produkuj¹ce dobra œrednio lub wysoko technologicznie zaawansowane

Wartoœæ dodana brutto w przemyœle by³a w I kwartale 2004 roku o 14,5% wy¿sza ni¿ w roku ubieg³ym.
W II kwartale tempo wzrostu nieco spad³o, ale utrzyma³o siê na wysokim 12,5% poziomie. Poszczegól-
ne sektory rozwija³y siê w ró¿nym tempie. W celu identyfikacji ogólnych tendencji warto pos³u¿yæ siê
klasyfikacj¹ Lendesmann’a i Stehrer’a, w której sektory produkcji dzielone s¹ na wytwarzaj¹ce dobra
„œrednio lub wysoko technologicznie zaawansowane”, dobra „surowcoch³onne” oraz dobra „nisko
technologicznie zaawansowane i pracointensywne”.

Od stycznia do sierpnia br. najwiêkszy wzrost wartoœci produkcji w porównaniu z rokiem ubieg³ym
wyst¹pi³ w produkcji pojazdów mechanicznych, przyczep i naczep (wzrost o 55,4%) oraz sprzêtu
i urz¹dzeñ RTV (wzrost o 42,7%), czyli w sektorach klasyfikowanych jako „œrednio lub wysoko techno-
logicznie zaawansowane”. Równie¿ inne sektory nale¿¹ce do tej grupy, np. produkcja maszyn i apara-
tury elektrycznej oraz produkcja pozosta³ego sprzêtu transportowego, odnotowa³y ponadprzeciêtny
wzrost. Najwolniej rozwija³y siê sektory wytwarzaj¹ce dobra „nisko technologicznie zaawansowane
i pracointensywne”: produkcja artyku³ów spo¿ywczych (wzrost o 6,3%), produkcja wyrobów tytonio-
wych (wzrost o 11,7%), produkcja odzie¿y i wyrobów futrzarskich (spadek o 2,5%).

Nak³ady inwestycyjne w przemyœle w I pó³roczu 2004 roku wzros³y o 16,2% w stosunku do analo-
gicznego okresu roku 2003. Na t¹ zmianê z³o¿y³y siê: 1% spadek w górnictwie i kopalnictwie oraz 22%
wzrost w przetwórstwie przemys³owym. Najni¿szy wzrost odnotowano w sektorach „œrednio lub wy-
soko technologicznie zaawansowanych”. W przypadku trzech dzia³alnoœci wyst¹pi³ spadek wartoœci
nak³adów inwestycyjnych. By³y to: produkcja maszyn i aparatury elektrycznej (spadek o 22%), pro-
dukcja sprzêtu i urz¹dzeñ RTV (spadek o 13,1%) oraz produkcja pojazdów mechanicznych, przyczep
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i naczep (spadek o 14%). Najwiêkszy wzrost odnotowano za to w w³ókiennictwie (o 78%) oraz produkcji
odzie¿y i wyrobów futrzarskich (o 53%), które nale¿¹ do sektorów „nisko technologicznie zaawanso-
wanych i pracointensywnych”. Ró¿nice w dynamikach produkcji i inwestycji ró¿nych bran¿ mo¿na
t³umaczyæ wp³ywem dotychczasowego o¿ywienia gospodarczego na wzrost popytu konsumpcyjnego.
Niepokoj¹cym sygna³em jest spadek wydatków inwestycyjnych w niektórych sektorach kapita³och³on-
nych i zaawansowanych technologicznie. Utrzymanie siê tej tendencji stawia pod znakiem zapytania
mo¿liwoœæ kontynuowania w przysz³oœci obecnego szybkiego wzrostu gospodarczego.

Wynik finansowy netto, wynosz¹cy w I pó³roczu 2004 roku 22,2 mld z³, by³ ponad dwa razy wiêkszy
ni¿ w roku ubieg³ym. Wœród sektorów gdzie zanotowano najwiêksz¹ poprawê znajduj¹ siê producenci
dóbr „surowcoch³onnych” (produkcja surowców z wyrobów niemetalicznych, produkcja metali, pro-
dukcja wyrobów z metali). Dobrze kszta³tuj¹ siê równie¿ wyniki sektorów wytwarzaj¹cych dobra
o œrednim lub wysokim poziomie zaawansowania technologicznego. Najmniej poprawi³a siê sytuacja
producentów dóbr o niskim zaawansowaniu technologicznym i pracointensywnych.

Reasumuj¹c, szybki wzrost gospodarczy najlepiej wp³yn¹³ na sytuacjê przedsiêbiorstw produku-
j¹cych dobra œrednio lub wysoko zaawansowane technologicznie. Osi¹gaj¹ one najlepsze rezultaty pod
wzglêdem produkcji i zatrudnienia, a ich wyniki finansowe niewiele ustêpuj¹ sektorowi wytwarza-
j¹cemu dobra surowcoch³onne. Niepokoj¹cy jest jednak spadek wydatków inwestycyjnych wœród tych
przedsiêbiorstw. Najs³abiej przedstawia siê sytuacja sektorów wytwarzaj¹cych dobra o niskim zaawan-
sowaniu technologicznym i pracointensywne. W tym przypadku wzglêdnie dobre informacje o dynamice
inwestycji pozwalaj¹ formu³owaæ optymistyczne prognozy w stosunku do najbli¿szych kwarta³ów.

5.2. BUDOWNICTWO I HANDEL

W budownictwie utrzymuje siê recesja; dobre wyniki handlu hurtowego po akcesji do Unii

W I pó³roczu 2004 r. utrzyma³ siê trend spadkowy w budownictwie. Wartoœæ produkcji budowlano–
–monta¿owej w przedsiêbiorstwach zatrudniaj¹cych ponad 9 osób by³a w okresie styczeñ–lipiec o 6,3%
ni¿sza ni¿ w roku ubieg³ym. W tym czasie spad³a zarówno sprzeda¿ us³ug o charakterze inwestycyj-
nym, jak i remontowym. Skalê zastoju w budownictwie obrazuje fakt, ¿e w lipcu br. wartoœæ wykona-
nych instalacji budowlanych by³a o ponad 20% ni¿sza ni¿ w lipcu 2003 roku. Przy z³ych rezultatach
produkcyjnych poprawiaj¹ siê wyniki finansowe budownictwa. Strata na wyniku finansowym netto
zmniejszy³a siê w pierwszych dwóch kwarta³ach o ponad 75% i wynios³a 81,3 mln z³. W II kwartale bu-
downictwo osi¹gnê³o dodatni wynik finansowy równy 203,3 mln z³. Zatrudnienie w budownictwie (bez
podwykonawców) w lipcu br. by³o o ponad 10% ni¿sze ni¿ w roku ubieg³ym.

W handlu zauwa¿alny jest efekt akcesji. Wartoœæ sprzeda¿y detalicznej w okresie styczeñ–sierpieñ
wzros³a a¿ o 13,3% wzglêdem ubieg³ego roku. Ros³a ona bardzo szybko do kwietnia, kiedy by³a prawie
31% wy¿sza ni¿ rok wczeœniej, w maju spad³a do 4%, po czym tempo wzrostu ustabilizowa³o siê na pozio-
mie ok. 10%. Podobnie kszta³towa³a siê dynamika wartoœci sprzeda¿y hurtowej, która w ca³ym okresie
styczeñ–sierpieñ by³a o 16,1% wy¿sza ni¿ rok wczeœniej. W przypadku handlu hurtowego warto zwró-
ciæ uwagê na pozycje „¿ywnoœæ” i „wyroby w³ókiennicze, odzie¿ i obuwie”, których dynamika w mie-
si¹cach po akcesji jest wy¿sza ni¿ przed majem br. Szczególnie interesuj¹ca jest sytuacja sprzedawców
hurtowych wyrobów w³ókienniczych, odzie¿y i obuwia, którzy w czerwcu i sierpniu odnotowali ponad
30% dynamikê, podczas gdy w I kwartale 2004 roku zmiany kszta³towa³y siê na poziomie 10% (kwarta³
do kwarta³u roku ubieg³ego). Poprawa koniunktury wp³ynê³a na poprawê wyników finansowych
przedsiêbiorstw handlowych. W I pó³roczu wskaŸnik rentownoœci brutto w handlu hurtowym wyniós³
3%, a w handlu detalicznym 0,4% (wskaŸnik ten w 2003 roku wynosi³ odpowiednio 1,7% oraz –1,1%).

5.3. PERSPEKTYWY ROZWOJU I ZAGRO¯ENIA

Zagro¿eniem dla wzrostu gospodarczego jest wyczerpywanie siê zdolnoœci produkcyjnych,
presja na wzrost p³ac oraz s³aba dynamika inwestycji

W I pó³roczu 2004 roku utrzyma³y siê w polskiej gospodarce tendencje wskazane w poprzednim, majo-
wym Raporcie INE PAN. Pozytywnym zjawiskiem jest dynamiczny rozwój produkcji dóbr zaawan-
sowanych technologicznie. Niepokój budz¹ zbyt ma³e inwestycje, szczególnie spadek nak³adów
inwestycyjnych w grupie przedsiêbiorstw wytwarzaj¹cych dobra œrednio lub wysoko zaawansowane
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technologiczne. Powstrzymywanie siê od inwestycji ma miejsce pomimo znacz¹cej poprawy sytuacji
finansowej przedsiêbiorstw. Zamiast inwestowaæ przedsiêbiorstwa wol¹ zwiêkszaæ p³ynnoœæ, o czym
œwiadczy szybko rosn¹ca wartoœæ depozytów. Najbli¿szy czas poka¿e czy zjawisko to jest skutkiem od-
³o¿enia inwestycji ze wzglêdu na mo¿liwoœæ uzyskania œrodków z programów unijnych. Stopniowej po-
prawie ulega sytuacja na rynku pracy, czego dowodem jest pojawianie siê ¿¹dañ p³acowych. Wzmacnia
to presjê inflacyjn¹ mog¹c¹ doprowadziæ do konfliktu pomiêdzy rz¹dem a Rad¹ Polityki Pieniê¿nej,
a w efekcie pog³êbiæ niepewnoœæ dotycz¹c¹ sytuacji gospodarczej Polski w przysz³oœci.

5.4. INFRASTRUKTURA — TRANSPORT

Obserwowany w ostatnich miesi¹cach wzrost cen ropy naftowej na rynkach œwiatowych
zdecydowanie wp³ynie na koszty transportu

Ropa naftowa i jej przetwory s¹ podstawowym paliwem stosowanym w transporcie, a wzrost jej ceny
nieuchronnie poci¹gnie za sob¹ wzrost cen us³ug transportowych. W dalszej kolejnoœci nale¿y oczeki-
waæ wzrostu cen niemal wszystkich produktów i us³ug. Warto jednak dodaæ, ¿e w przypadku kolei
ponad 90% pracy przewozowej jest wykonywana przez trakcjê elektryczn¹. Fakt ten mo¿e byæ pozy-
tywnie zdyskontowany zarówno przez holding PKP SA, jak i innych, niezale¿nych przewoŸników ko-
lejowych (masowe przewozy ³adunków) funkcjonuj¹cych ju¿ na polskim rynku.

Liberalizacja rynku transportu lotniczego przynios³a b³yskawiczne i wyraŸnie odczuwalne
dla klientów zmiany w tym sektorze

Jesieni¹ 2003 roku pojawi³ siê pierwszy niezale¿ny przewoŸnik Air Polonia, a po wst¹pieniu Polski do
UE pojawili siê kolejni. Polskim rynkiem zainteresowa³y siê du¿e tanie linie lotnicze, przewiduj¹c, ¿e
cz³onkostwo w UE zwiêkszy zainteresowanie podró¿ami lotniczymi. Dziêki konkurencji nast¹pi³
znaczny spadek cen biletów. W efekcie przewozy lotnicze wzrastaj¹, w II kwartale br. by³y one a¿ o 30%
wy¿sze w stosunku do II kwarta³ ubieg³ego roku. W szerokim odbiorze spo³ecznym podró¿ samolotem
przestaje byæ traktowana jako luksus zastrze¿ony dla nielicznych, lecz staje siê alternatyw¹ dla przeja-
zdów autokarowych.

Ograniczeniem dla dalszego rozwoju przewozów lotniczych staje siê infrastruktura. Terminal lot-
niczy na warszawskim Okêciu ju¿ dzisiaj obs³uguje liczbê podró¿nych przewy¿szaj¹c¹ jego zak³adan¹
przepustowoœæ. Budowa nowego terminalu lub nowego lotniska staje siê coraz pilniejsz¹ potrzeb¹.
Tymczasem Sejmowa Komisja Infrastruktury, zaniepokojona przebiegiem procesu przetargowego na
rozbudowê warszawskiego lotniska, zleci³a jego kontrolê NIK, która wnios³a wiele zastrze¿eñ co do je-
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go prawid³owoœci. Po planowanym w 2006 roku ukoñczeniu budowy drugiego terminalu lotnisko na
Okêciu nie bêdzie spe³nia³o warunków centrum przesiadkowego, jakie Warszawa mia³a pe³niæ w soju-
szu lotniczym Star Alliance. Na ca³ym œwiecie linie lotnicze s¹ w³¹czone w proces projektowania lot-
nisk poprzez konsultacje i prace w grupach roboczych. W trakcie takich prac linie mog¹ zg³aszaæ swoje
potrzeby i wymagania, a koncepcja portu i jego planowane parametry techniczne poddawane s¹ dysku-
sji. Jednak w przypadku Okêcia tak nie post¹piono, przedstawicielom linii lotniczych przedstawiono
jedynie ogólne parametry techniczne, które budz¹ ich obawy odnoœnie szybkoœci obs³ugi pasa¿erów
i baga¿u. Problem rozbudowy Portu Lotniczego bêdzie rozwi¹zany tylko wówczas, gdy PPL zostanie
poddane regu³om gospodarki rynkowej.

Liberalizacja sektora kolejowego, podobna do zastosowanej w transporcie lotniczym,
wp³ynê³aby korzystnie na sytuacjê tego sektora

Konkurencja na rynku przewozów kolejowych przyczyni³aby siê do poprawy standardu obs³ugi, przy
jednoczesnej obni¿ce cen biletów. Jednak w przypadku tej ga³êzi transportu nale¿y siê spodziewaæ, i¿
proces ten bêdzie zachodzi³ bardzo powoli. W wielu krajach cz³onkowskich UE sektor transportu ko-
lejowego nadal jest zdominowany przez koleje narodowe (pañstwowe), które broni¹ siê przed liberali-
zacj¹ tego sektora. Szczególnie dotyczy to du¿ych pañstw: Francji, Niemiec czy Hiszpanii. Przeciwnicy
liberalizacji kolei jako koronny argument przedstawiaj¹ sprywatyzowane koleje brytyjskie, jednak
skrzêtnie milcz¹ o poddanych liberalizacji i sprawnie funkcjonuj¹cych kolejach w Szwecji i Danii. Mi-
nisterstwo Infrastruktury nie widzi szans na prywatyzacjê PKP Cargo przed 2007 rokiem, zapewnia
jednak, ¿e prywatyzacja dwóch ma³ych spó³ek przewozowych — PKP WKD (Warszawa) i PKP SKM
(Trójmiasto) bêdzie dokoñczona.

W czerwcu br. Urz¹d Ochrony Konkurencji i Konsumentów na³o¿y³ na PKP Cargo 40 mln z³ kary
za naruszanie przepisów ustawy antymonopolowej przez narzucanie kontrahentom niekorzystnych
warunków umów, co w praktyce uniemo¿liwia³o im korzystanie z us³ug innych przewoŸników towaro-
wych. Wed³ug urzêdu dzia³ania PKP Cargo przeszkadzaj¹ powstawaniu i rozwojowi konkurencji.
Decyzja urzêdu o nadaniu karze natychmiastowej wykonalnoœci mia³a znacz¹co przyspieszyæ liberali-
zacjê rynku kolejowych przewozów towarowych. Grzywna na³o¿ona przez UOKiK jest dobrym zwia-
stunem pozytywnych zmian. Przedsiêbiorcy maj¹ jasny sygna³, ¿e rynkiem przewozów towarowych
maj¹ rz¹dziæ stabilne, przejrzyste regu³y oraz ¿e ich ³amanie bêdzie karane. Jednak z drugiej strony
nale¿y pamiêtaæ, ¿e podobna sytuacja stopniowej, rozpoczêtej kilka lat temu, liberalizacji rynku ma
miejsce w przypadku sektora telekomunikacyjnego. Obserwuj¹c dzisiejsz¹ pozycjê i zachowanie domi-
nuj¹cej Telekomunikacji Polskiej nale¿y oczekiwaæ, ¿e proces normalizacji rynku transportu kolejo-
wego potrwa jeszcze kilka lat.

Brak sieci drogowej odpowiadaj¹cej standardom europejskim staje siê coraz wa¿niejsz¹
barier¹ rozwoju

W ci¹gu minionego roku w Polsce nie otwarto ani jednego kilometra nowej autostrady b¹dŸ drogi eks-
presowej. Zak³adana na dekadê lat 90. budowa podstawowej sieci autostrad w Polsce, pozosta³a jedynie
w sferze planów. Dzisiaj przynosi to krajowi wymierne straty. G³oœna decyzja koncernu motoryzacyj-
nego Hyundai, który z powodu braku dróg w Polsce wybra³ S³owacjê na miejsce swoich inwestycji, to
nie jedyny taki przypadek; podobnych jest znacznie wiêcej. Pierwotnie autostrady mia³y byæ wybudo-
wane przez koncesjonariuszy z w³asnych funduszy, jednak ten model finansowania przez ostatnich
kilka lat nie przyniós³ oczekiwanych efektów. Obecnie koncesjonariusze realizuj¹ inwestycje na zlece-
nie Generalnej Dyrekcji Dróg Krajowych i Autostrad ze œrodków publicznych (w tym œrodków pomoco-
wych Unii Europejskiej), co nie motywuje ich do ograniczania kosztów. Wysoka cena budowy
autostrad bêdzie oznaczaæ wysokie op³aty za przejazd autostrad¹, co z kolei doprowadzi do tego, ¿e
ruch na niej bêdzie niewielki, a pañstwo bêdzie musia³o dop³aciæ koncesjonariuszowi ró¿nicê miêdzy
uzgodnionym kosztem budowy i za³o¿onymi przychodami z tytu³u eksploatacji. Wed³ug Ministerstwa
Infrastruktury program budowy autostrad zakoñczy siê w 2013 roku, a do tego czasu ma powstaæ sieæ
o ³¹cznej d³ugoœci 2062 km.
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Iwona Fuda³a–Poradziñska

6. SEKTOR RZ¥DOWY

6.1. BUD¯ET CENTRALNY PO I PÓ£ROCZU 2004 ROKU

Zaanga¿owanie deficytu po oœmiu miesi¹cach jest najlepsze od dwóch lat

Deficyt bud¿etu pañstwa w lipcu wyniós³ 19,7 mld z³, tj. ok. 4,7% PKB (w I kw. 5,8%), co stanowi³o
43,6% kwoty za³o¿onej w ustawie bud¿etowej na 2004 rok. Wykonanie dochodów bud¿etu pañstwa po
szeœciu miesi¹cach wynios³o 48,4% planu, zaœ wydatków 43,6%.

Tabela 6.1. Stopieñ wykonania bud¿etu centralnego (w %)

Wyszczególnienie I–VI 2003 I–VII 2003 I–VI 2004 I–VII 2004

Dochody ogó³em, w tym: 46,2% 54,3% 48,4% 56,0%

Podatki poœrednie 46,5% 55,3% 45,9% 53,4%

Podatek dochodowy od osób prawnych 36,6% 44,5% 62,8% 70,6%

Podatek dochodowy od osób fizycznych 37,7% 44,6% 40,1% 47,7%

Dochody pañstwowych jednostek bud¿etowych 63,0% 71,7% 52,4% 62,1%

Wp³aty do bud¿etu z UE 0 0 33,3% 43,9%

Wydatki ogó³em 49,2% 57,7% 47,3% 54,8%

Dotacje i subwencje, w tym: 53,7% 63,3% 54,6% 63,2%

Dotacja dla FUS 52,8% 64,5% 64,5% 72,2%

Dotacja do FP 76,8% 97,0% 35,3% 79,0%

Œwiadczenia na rzecz osób fizycznych 49,9% 57,7% 49,8% 56,2%

Wydatki bie¿¹ce jednostek bud¿etowych 46,5% 54,7% 43,0% 50,1%

Wydatki maj¹tkowe 20,1% 26,8% 16,9% 22,1%

Rozliczenia z bankami 39,6% 46,7% 40,0% 59,7%

Obs³uga d³ugu krajowego 47,8% 53,0% 43,2% 46,4%

Obs³uga d³ugu zagranicznego 36,2% 41,4% 42,2% 49,8%

Œrodki w³asne UE 0 0 24,9% 38,8%

Deficyt 61,5% 71,4% 43,6% 50,9%

�ród³o: Ministerstwo Finansów

W I pó³roczu 2004 roku dochody bud¿etu pañstwa wynios³y 74,7 mld , do kasy pañstwa wp³ynê³o
o ok. 2,8 mld z³ wiêcej w porównaniu z analogicznym okresem ubieg³ego roku, tj. o ok. 4% nominalnie
i 1,4% realnie wiêcej. Na skutek zmian wprowadzonych w systemie podatkowym dynamika dochodów
w I pó³roczu br. charakteryzowa³a siê du¿¹ zmiennoœci¹; nie bez znaczenia by³y równie¿ finansowe
efekty wst¹pienia Polski do UE.
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W I pó³roczu, podobnie jak w ubieg³ych latach, g³ównym Ÿród³em zasilania bud¿etu by³y wp³ywy
z podatków poœrednich, które w ci¹gu pierwszych szeœciu miesiêcy wynios³y ok. 47,6 mld z³ i by³y o ok.
2,5 mld z³ wy¿sze od zrealizowanych w analogicznym okresie 2003 roku (nominalny wzrost o 5,7%).
Szczególnie rekordowo wysokie okaza³y siê wp³ywy kwietniowe (ok. 9,6 mld z³). W maju wp³ywy z po-
datków poœrednich spad³y do 7,9 mld z³, a w czerwcu ju¿ do 6 mld z³. Najwiêksze znaczenie mia³y do-
chody z podatku VAT, stanowi¹ce ok. 70% dochodów z podatków poœrednich i ok. 40% dochodów
bud¿etowych, które osi¹gnê³y rekordowy poziom w kwietniu (6,5 mld z³). Na wzrost ten z³o¿y³y siê
m.in.: kwartalna kumulacja podatku VAT od tzw. ma³ych podatników, sezonowy wzrost wynikaj¹cy
z efektu zakupów przez Œwiêtami Wielkanocnymi i silnie rosn¹ca dynamika sprzeda¿y towarów
w okresie przedakcesyjnym. W maju natomiast nast¹pi³ spadek miesiêcznych dochodów do 4 mld z³
(poziom najni¿szy od kwietnia 2001 roku). Na poziom dochodów z podatku VAT w I po³owie 2004 roku
wp³yw mia³y nastêpuj¹ce zmiany systemowe:

� Likwidacja ulg dla zak³adów ZPCHR i zak³adów aktywnoœci zawodowej. Zgodnie z szacunkami
MF zmiana ta wp³ynê³a na zwiêkszenie dochodów bud¿etu o ok. 400 mln z³.

� Wprowadzenie obowi¹zku posiadania kas fiskalnych przez w³aœcicieli taksówek. MF szacuje, ¿e
zmiana ta wp³ynê³a na zmniejszenie dochodów bud¿etu o 35,7 mln z³.

� Zmniejszenie do 8% œrodków specjalnych od wp³ywów z VAT, co zwiêkszy³o dochody bud¿etu
o 210,2 mln z³.

Z dniem 1 maja 2004 roku wesz³a w ¿ycie nowa ustawa o podatku od towarów i us³ug, która harmo-
nizuje polskie przepisy ze standardami wspólnotowymi. Zmiany wprowadzone t¹ ustaw¹ dotyczy³y
m.in.: podwy¿szenia stawek na niektóre towary i us³ugi, wprowadzenia opodatkowania na niektóre
dotychczas zwolnione towary i us³ugi, wprowadzenia zwolnienia na us³ugi dostêpu do sieci internet.
Dodatnie skutki (per saldo) w I pó³roczu 2004 roku z tego tytu³u wynios³y wed³ug szacunków MF ok.
28,3 mln z³. Ponadto otwarcie granic celnych z dniem 1 maja 2004 r. oraz zmiana sposobu rozliczeñ po-
datku VAT w transakcjach wewn¹trzwspólnotowych, spowodowa³a przesuniêcie wp³ywów z tego po-
datku, uzyskiwanych w przywozie towarów z pañstw UE, o oko³o 1 miesi¹c (lub kwarta³ w przypadku
rozliczenia kwartalnego). Ministerstwo Finansów wstêpnie oszacowa³o, ¿e w I pó³roczu br. dochody
bud¿etu pañstwa zosta³y obni¿one z tego tytu³u o oko³o 2.600,0 mln z³. Jednoczeœnie planowane zmia-
ny w podatku VAT spowodowa³y wzrost popytu w miesi¹cach przed przyst¹pieniem Polski do UE, co
przynios³o efekt w postaci wy¿szych dochodów w okresie od stycznia do maja br.

W ci¹gu szeœciu pierwszych miesiêcy roku dochody z akcyzy zosta³y wykonane w 50% rocznego pla-
nu i by³y realnie wy¿sze a¿ o 6,9%. Dochody te charakteryzuj¹ siê sezonowoœci¹ zbli¿on¹ do sezonowo-
œci dochodów z podatku VAT, z wy³¹czeniem cyklicznoœci kwartalnej, wynikaj¹cej z akumulacji
wp³ywów od tzw. ma³ych podatników. G³ównym powodem wy¿szego wzrostu dochodów z tego poda-
tku by³ równie¿ efekt przedakcesyjny w postaci wzmo¿onego popytu na dobra objête akcyz¹. Dodatko-
wo do wzrostu wp³ywów z akcyzy przyczyni³a siê podwy¿ka akcyzy od paliw silnikowych i na wyroby
tytoniowe (podwy¿szenie czêœci kwotowej stawki podatku) w styczniu br. W maju br. podwy¿szono sta-
wkê procentow¹ na papierosy i tytoñ do palenia.

Szczególnie wysokie okaza³y siê wp³ywy z podatku dochodowego od osób prawnych (CIT), które
w okresie styczeñ–czerwiec br. wynios³y ok. 6 mld z³, i by³y wy¿sze o ok. 750 mln z³ (o 14,3% nominalnie
i o 11,5% realnie). Na tak wysokie wp³ywy paradoksalnie wp³ynê³a obni¿ka stopy podatkowej z 27% do
19%, która spowodowa³a, ¿e przedsiêbiorstwa stara³y siê ograniczyæ zyski rozliczane przy u¿yciu ubie-
g³orocznej wy¿szej stawki; w efekcie nast¹pi³a kumulacja zysków na pocz¹tku tego roku. Wed³ug da-
nych GUS zyski brutto przedsiêbiorstw w I pó³roczu wzros³y o 74,1%, a straty zmniejszy³y siê
o po³owê.Prawdopodobnie wzrost wp³ywów z CIT nast¹pi³ tak¿e dziêki ujawnianiu czêœci dochodów
i wychodzeniu przedsiêbiorstw z szarej sfery.

Dochody z podatku dochodowego od osób fizycznych (PIT) by³y ni¿sze ni¿ w analogicznym okresie
2003 r. o ok. 1,5 mld z³ (nominalny spadek o 14,3%, realny o 16,3%). Nale¿y wi¹zaæ ten fakt miêdzy in-
nymi z obni¿onymi wp³ywami z podatku od przychodów z kapita³ów (skutek obni¿enia stawki z 20% do
19%) oraz zwiêkszeniem udzia³ów bud¿etów jednostek samorz¹du terytorialnego we wp³ywach z PIT
(³¹cznie z 30,1% do 45,74%). Dodatkowo saldo rozliczeñ za 2003 r. by³o mniej korzystne ni¿ w roku
wczeœniejszym.

W I po³owie tego roku po raz pierwszy (pod koniec kwietnia pierwsza wp³ata) otrzymano docho-
dy z UE w postaci specjalnych kwot rycza³towych na poprawê p³ynnoœci bud¿etowej, które wynios³y
848,9 mln z³ (miesiêcznie ok. 290 mln z³).

W I pó³roczu 2004 roku wydatki bud¿etu pañstwa osi¹gnê³y 94,5 mld z³ i by³y nominalnie ni¿sze
o 1,3% w porównaniu z analogicznym okresem 2003 r. Najwiêksze pozycje wydatków, czyli dotacje
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i subwencje, zrealizowano
w wysokoœci przekraczaj¹-
cej po³owê zaplanowanych
wydatków, w tym dotacja
na FUS zosta³a zrealizo-
wana w 64,5%, a subwen-
cja ogólna w 59,1%.
W przypadku Funduszu
Pracy (FP) w ci¹gu sze-
œciu miesiêcy otrzyma³ on
zaledwie 400 mln z³ i jest
to czêœciowo efekt zaci¹g-

niêcia przez FP kredytu pod koniec 2003 roku. Ni¿sze okaza³y siê natomiast rozliczenia z bankami (tylko
13,3% planowanych wydatków) oraz koszty obs³ugi d³ugu publicznego (zaawansowanie 40%), z czego
prawie 80% przypada³a na d³ug krajowy. Koszty obs³ugi d³ugu by³y nieco ni¿sze ni¿ przed rokiem, g³ów-
nie dziêki ni¿szym kosztom obs³ugi d³ugu krajowego (spadek nominalny o 12,8%); jest to efekt zapadalno-
œci papierów skarbowych o ni¿szej rentownoœci, w porównaniu z rokiem ubieg³ym. Negatywny wp³yw na bu-
d¿et mia³ nominalny wzrost kosztów obs³ugi d³ugu zagranicznego (a¿ o 24,7% w stosunku do roku ubieg³e-
go), wynikaj¹cy g³ównie z tytu³u ró¿nic kursowych i nominalnego przyrostu zad³u¿enia zagranicznego.

Warto zwróciæ uwagê na fakt, ¿e finansowanie deficytu odbywa³o siê g³ównie poprzez emisjê bonów
skarbowych i obligacji (odpowiednio 77,4% i 44,4% planu bud¿etowego na ca³y rok). Ponadto odnoto-
wano znaczne przekroczenie przewidywanego poziomu finansowania zagranicznego tj. a¿ o 263,5% ca-
³orocznego planu. W ci¹gu szeœciu czerwcu wp³ywy z prywatyzacji wynios³y nieca³e 2 mld z³ (przed
rokiem 1,17 mld z³) tj. ok. 22% planu. W II pó³roczu zaleg³oœci z wp³ywów prywatyzacyjnych bêd¹ naj-
bardziej dotkliwe dla finansowania potrzeb po¿yczkowych, dlatego te¿ kluczowa kwesti¹ pozostanie
prywatyzacja PKO BP. Na ³¹cznej rezerwie p³ynnoœciowej znajdowa³o siê ok. 17,6 mld z³ (w tym lokata
rz¹dowa w NBP ok. 16 mld z³), co oznacza bardzo korzystn¹ pozycjê p³ynnoœciow¹ bud¿etu.

6.2. ZAD£U¯ENIE SKARBU PAÑSTWA PO I PÓ£ROCZU 2004 ROKU

Realizacja zak³adanych przychodów z prywatyzacji (8,8 mld z³) oraz umacniaj¹cy siê z³oty
oddalaj¹ ryzyko przekroczenia w 2004 roku progu 55% d³ugu do PKB

Dominuj¹c¹ pozycjê w zad³u¿eniu sektora finansów publicznych ma d³ug Skarbu Pañstwa, który sta-
nowi ok. 93% zad³u¿enia ca³ego sektora i ok. 97% sektora rz¹dowego. Pozosta³e 3% stanowi zad³u¿enie
ZUS–u i zarz¹dzanych przez niego funduszy (2,5%), zad³u¿enie Samodzielnych Publicznych Zak³a-
dów Opieki Zdrowotnej (SPZOZ) oraz pañstwowych osób prawnych, w tym agencji rz¹dowych. Wg da-
nych Ministerstwa Finansów zad³u¿enie Skarbu Pañstwa na koniec czerwca wynios³o 411,2 mld z³
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(ok. 109,8 mld USD lub ok. 90,5 EUR), co stanowi³o ok. 50,5% PKB (na koniec 2003 roku). Od pocz¹tku
roku zad³u¿enie to wzros³o o ok. 32,3 mld z³ (o 10,2%). Na wielkoœæ zad³u¿enia Skarbu Pañstwa wp³y-
nê³a g³ównie wielkoœæ emisji skarbowych papierów wartoœciowych (SPW) na rynku krajowym i zagra-
nicznym, która spowodowa³a przyrost zad³u¿enia krajowego netto z tego tytu³u o 25,1 mld z³ oraz
zagranicznego o 12,3 mld z³. Najwiêkszy przyrost odnotowano w zakresie zad³u¿enia zagranicznego
wobec nierezydentów z tytu³u SPW (a¿ o 105,3 mld z³, tj. o 29,5%). Obecnie 18,9% wyemitowanych pa-
pierów skarbowych znajduje siê w portfelach inwestorów zagranicznych. Jednoczeœnie zad³u¿enie
krajowe wobec rezydentów wzros³o od pocz¹tku roku o 6,6%, osi¹gaj¹c poziom ok. 228,2 mld z³.

Tabela 6.2. Struktura d³ugu ogó³em wg kryterium miejsca emisji

Wyszczególnienie
XII 2002 XII 2003 VI 2004

w mln z³ w % w mln z³ w % w mln z³ w %

D³ug krajowy 219.347 66,9 251.165,9 66,3 276.905,5 67,3

D³ug zagraniczny 108.557,2 33,1 127.777,9 33,7 134.328,6 32,7

�ród³o: Ministerstwo Finansów

W zad³u¿eniu krajowym, wg kryterium miejsca emisji, odnotowano od pocz¹tku roku nastêpuj¹ce
zmiany i tendencje:

� wzrost o 10,7% rynkowych SPW, w tym bonów skarbowych o 6,0%, a obligacji o 11,9%; udzia³ za-
d³u¿enia w obligacjach rynkowych w d³ugu krajowym wzrós³ do 74,6%;

� wzrost a¿ o 19,0% zad³u¿enia w obligacjach oszczêdnoœciowych (przed rokiem spadek o 6,9%);
jednoczeœnie udzia³ tych obligacji w d³ugu krajowym wzrós³ do 3,2%;

� spadek o 20,6% nierynkowych SPW; równoczeœnie udzia³ tych instrumentów w d³ugu krajowym
zmniejszy³ siê do 1,7%;

� wzrost o 12,3% pozosta³ego zad³u¿enia Skarbu Pañstwa.

Udzia³ d³ugu zagranicznego w zad³u¿eniu Skarbu Pañstwa (SP), wed³ug kryterium miejsca emisji,
nieznacznie zmniejszy³ siê (do 32,7%), g³ównie w nastêpstwie umocnienia siê z³otego w stosunku do
euro. Udzia³ d³ugu nominowanego w z³otych w d³ugu SP zwiêkszy³ siê do 68,3%, co wynika³o ze sp³at
obligacji dolarowych wyemitowanych na rynku krajowym. Zmniejszy³ siê jednoczeœnie udzia³ d³ugu
nominowanego w euro (do 18,5%).

RÓ¯NICE MIÊDZY D£UGIEM SEKTORA GENERAL GOVERNMENT (ESA’95) A PAÑSTWOWYM D£UGIEM

PUBLICZNYM

Rozporz¹dzenie dotycz¹ce stosowania Protoko³u w sprawie procedury stosowanej w przypadku nadmiernego

deficytu, za³. do Traktatu z Maastricht:

1. wprowadza precyzyjn¹ definicjê d³ugu sektora general government jako skonsolidowanego d³ugu brutto tego

sektora, liczonego wed³ug wartoœci nominalnej;

2. okreœla kategorie zobowi¹zañ finansowych stanowi¹ce d³ug sektora general government; s¹ nimi: gotówka i de-

pozyty, papiery wartoœciowe inne ni¿ akcje z wy³¹czeniem instrumentów pochodnych, po¿yczki;

3. zawiera definicjê wartoœci nominalnej.

Ró¿nice miêdzy d³ugiem sektora general government a pañstwowym d³ugiem publicznym (PDP) wynikaj¹ z:

1. innego zakresu sektora finansów publicznych i general government;

— otwarte fundusze emerytalne nie s¹ zaliczane do sektora finansów publicznych (zgodnie z ustaw¹ o finan-

sach publicznych), a powinny stanowiæ, zdaniem strony polskiej, element sektora instytucji rz¹dowych i sa-

morz¹dowych wed³ug ESA’95,

— Agencja Rynku Rolnego oraz jednostki badawczo–rozwojowe s¹ podmiotami sektora finansów publicznych,

nie wchodz¹ natomiast w sk³ad sektora publicznego wed³ug ESA’95;

2. innego zakresu przedmiotowego d³ugu; d³ug wed³ug ESA’95 nie obejmuje zobowi¹zañ wymagalnych (stano-

wi¹ one wydatek na bazie memoria³owej).

Ponadto, do d³ugu sektora wed³ug ESA’95 nie s¹ dodawane przewidywane wyp³aty z tytu³u porêczeñ i gwarancji.
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W roku bie¿¹cym powiêksza siê pañstwowy d³ug publiczny (PDP). Utrzymanie siê tej negatywnej
tendencji zwiêksza prawdopodobieñstwo przekroczenia drugiego progu ostro¿noœciowego (55%), do
czego przyczyniaj¹ siê m.in.: oczekiwany wzrost zad³u¿enia SP z tytu³u uzupe³nienia wp³ywów z pry-
watyzacji, dalsze zad³u¿anie siê Funduszu Pracy, sp³aty zad³u¿enia ZUS–u wobec OFE. To czy drugi
próg zostanie przekroczony zale¿eæ bêdzie m.in. od ostatecznego wykonania deficytu bud¿etowego.

Pod koniec wrzeœnia rz¹d przyj¹³ strategiê zarz¹dzania d³ugiem, zak³adaj¹c¹ stabilizacjê zad³u¿e-
nia pañstwa w relacji do PKB. Jednym z czynników sprzyjaj¹cych zmniejszeniu wartoœci d³ugu bêdzie
umocnienie z³otego, które zmniejszy z³otow¹ wartoœæ zad³u¿enia zagranicznego. W strategii zapisano,
¿e d³ug liczony wg ESA’95 na koniec br. wyniesie ok. 46,5% PKB (w 2003 r. 45,4%), w 2005 wzroœnie do
48,2%, a w 2007 spadnie do 47,7%. Zgodnie z zapowiedziami Ministra Finansów d³ug bêdzie liczony wg
standardów krajowych tylko do koñca 2004 roku. Przejœcie na ESA’95 pozwoli odsun¹æ zagro¿enia
w postaci przekraczania kolejnych progów, ale nale¿y pamiêtaæ, ¿e to tylko zmiana „rachunkowa”,
a nie d³ugoterminowe zmniejszenie zagro¿enia zwi¹zanego z przyrostem d³ugu na skutek finansowa-
nia wysokich deficytów bud¿etu pañstwa.

6.3. FINANSE PUBLICZNE W 2005 ROKU

Proponowane przez rz¹d w projekcie do bud¿etu na 2005 rok zmiany w zakresie poziomu
wydatkowania s¹ zgodne z „regu³¹ Belki”; uwzglêdniaj¹ równie¿ skutki finansowe
nieprzyjêtych jeszcze ustaw planu Hausnera

Projekt bud¿etu, który trafi³ do Sejmu pod koniec wrzeœnia jest pierwszym, w którym musia³y byæ
uwzglêdnione wszystkie uwarunkowania zwi¹zane z przyst¹pieniem do UE. Z przedstawionego pro-
jektu wynika, ¿e deficyt bud¿etowy w 2005 roku ma wynieœæ 35 mld z³, czyli ok. 3,7% PKB i ma zostaæ
zmniejszony w stosunku do przewidywanego wykonania w 2004 roku (na poziomie ok. 43,7 mld z³)
o blisko 9 mld z³. Dochody zaplanowano na 173,7 mld z³, co oznacza wzrost o 11,3% nominalnie (o ok.
8% realnie), przy prognozie œredniorocznej inflacji na poziomie 3%. Tak widoczna dynamika dochodów
jest zdeterminowana przede wszystkim wysokim wzrostem wp³ywów podatkowych (o ok. 9,6% real-
nie), w tym podatków poœrednich o ok. 11,1%. Ten wysoki wzrost jest m.in. zwi¹zany z tym, ¿e nie wy-
st¹pi¹ ju¿ jednorazowe skutki wejœcia do UE, które obni¿y³y wp³ywy do bud¿etu z tytu³u VAT i akcyzy;
ponadto tempo wzrostu wp³ywów z podatków poœrednich wynika z zak³adanej przez rz¹d struktury
PKB i wprowadzenia podwy¿ek stawki akcyzy na niektóre wyroby (zak³ada siê œredni wzrost stawki
podatku akcyzowego o 3,4 proc. na benzyny, olej napêdowy oraz wyroby spirytusowe, œredni wzrost
stawki a¿ o 10 proc. na gaz do tankowania samochodów oraz blisko 15 proc. wzrost ³¹cznej stawki akcy-
zy na papierosy). Nale¿y zauwa¿yæ, ¿e w przypadku wyrobów tytoniowych podwy¿ka jest spowodowa-
na koniecznoœci¹ dostosowania do koñca 2008 roku stawki na wyroby tytoniowe do minimalnej stawki
obowi¹zuj¹cej w UE. W przypadku podatków dochodowych za³o¿ono, ¿e wp³ywy z CIT bêd¹ o ok. 8,4%,
a wp³ywy z PIT o ok. 3% realnie wy¿sze w stosunku do 2004 roku. W przypadku tych dwóch podatków
rz¹d liczy na znaczn¹ poprawê œci¹galnoœci oraz rozszerzenie bazy podatkowej. Dodatkowo w progno-
zie dochodów z podatku CIT uwzglêdniono finansowe skutki programu pomocowego dla zak³adów
pracy chronionej i zak³adów aktywnoœci zawodowej bêd¹cego konsekwencj¹ wyroku TK z 25 czerwca
2002 roku. Prognoza wp³ywów z PIT na 2005 roku uwzglêdnia tak¿e m.in. umo¿liwienie owdowia³ym
ma³¿onkom korzystania ze wspólnego rozliczania, zmianê wielkoœci limitu odliczania darowizn do
maksymalnie 6 proc. dochodu oraz skutek wejœcia w ¿ycie zwolnienia z opodatkowania dochodów uzy-
skiwanych z p³atnego zbycia obligacji, papierów wartoœciowych w obrocie publicznym oraz dochodów
z realizacji praw wynikaj¹cych z papierów wartoœciowych. Na lata 2004–2006 zosta³y przyznane Pol-
sce dodatkowe œrodki UE, które maj¹ na celu niwelowanie negatywnych skutków dla bud¿etu central-
nego zwi¹zanych z niedopasowaniem czasowym i strukturalnych przep³ywów kasowych miêdzy Polsk¹
a Uni¹. Przewiduje siê, ¿e dynamika realna rekompensat bud¿etowych wyniesie nieco ponad 16%.

Wydatki bud¿etowe oszacowano na ok. 208,7 mld z³, a ich dynamika realna jest niska (101,4%) i bli-
ska tzw. „regule Belki”, ograniczaj¹cej przyrost wydatków o 1 pkt proc. ponad poziom inflacji. Fakt ten
niew¹tpliwie zas³uguje na pochwa³ê; nadal du¿e w¹tpliwoœci budzi jednak kwestia klasyfikacji dotacji
do OFE (11,3 mld z³ w 2005 wobec 10,3 mld z³ w 2004 roku) i ujmowania ich jako rozchodów (czyli
umieszczenia ich „pod kresk¹”), a nie jako wydatków bie¿¹cych. Z powodu tych niejasnoœci metodolo-
gicznych prawid³owe okreœlenie skali poluzowania polityki fiskalnej jest utrudnione. Decyzja Eurosta-
tu podjêta w kontekœcie zasad klasyfikowania ró¿nych typów systemów emerytalnych dopuszcza
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dwustronne spotkania negocjacyjne, podczas których analizie s¹ poddane indywidualne przypadki po-
szczególnych pañstw Unii. Z opublikowanego we wrzeœniu Komunikatu o wielkoœci deficytu i d³ugu
krajów UE za rok 2003 wynika, ¿e do marca 2007 roku kraje, które zreformowa³y swój system emery-
talny, jak Polska i Szwecja, powinny przestaæ zaliczaæ OFE do sektora finansów publicznych. Wy-
pe³nienie poleceñ oznacza³oby wzrost deficytu o ok. 1,5–1,6 pkt. proc. i nie powodowa³oby spadku
relacji d³ugu do PKB o ok. 6–7,5 pkt. proc. W projekcie ustawy bud¿etowej na 2005 roku szacuje siê, ¿e
d³ug sektora finansów publicznych w relacji do PKB wyniesie ok. 56,6%, a wed³ug ESA’95 ok. 49,1%.

INFORMACJA EUROSTATU NR 30/2004 Z 2 MARCA 2004 ROKU

W marcu Eurostat podj¹³ decyzjê w sprawie klasyfikacji kapita³owych funduszy emerytalnych, w przypadku któ-

rych rz¹d jest zaanga¿owany albo jako zarz¹dzaj¹cy przep³ywem sk³adek i œwiadczeñ emerytalnych albo jako

gwarant ryzyka zwi¹zanego z zapewnieniem wyp³at emerytur. W ESA’95, istnieje rozró¿nienie pomiêdzy dwoma

typami systemów emerytalnych: „kapita³owymi” i “niekapita³owymi”. System „niekapita³owy” jest powszechnie

nazywany systemem pay–as–you–go, gdzie nastêpuje bie¿¹cy transfer œrodków wp³acanych do systemu przez

pracuj¹cych. Natomiast systemy kapita³owe funkcjonuj¹ na zasadzie oszczêdnoœciowej. Pierwsz¹ kategori¹ syste-

mów kapita³owych s¹ systemy kapita³owe o zdefiniowanym œwiadczeniu i w tym przypadku ESA’95 dostarcza jed-

noznacznych zasad ich klasyfikowania jako „systemów zabezpieczenia spo³ecznego” w przypadkach, gdy jednostka

rz¹dowa jest odpowiedzialna za zarz¹dzanie systemem (gwarancja œwiadczenia), a zatem i ponosi ryzyko finanso-

we. Natomiast w drugim przypadku zwanym systemem kapita³owym o zdefiniowanej sk³adce ESA’95 wymaga³a

rozstrzygniêcia kwestii klasyfikacyjnej. Eurostat podj¹³ decyzjê, ¿e je¿eli jednostka rz¹dowa jest odpowiedzialna

za zarz¹dzanie systemem emerytalnym o zdefiniowanej sk³adce, dla której nie istnieje ¿adna gwarancja rz¹dowa

w stosunku do ryzyka zwi¹zanego z nie wywi¹zaniem siê z okreœlonej wyp³aty, obejmuj¹cego wiêkszoœæ uczestni-

ków, system nie mo¿e byæ ujêty jako system zabezpieczenia spo³ecznego, a jednostka zarz¹dzaj¹ca systemem

musi zostaæ sklasyfikowana jako publiczna korporacja finansowa (czyli poza sektorem publicznym). Ponadto Eu-

rostat zdecydowa³, ¿e w przypadku systemów mieszanych musz¹ byæ rozró¿nione dwie jednostki instytucjonalne,

ka¿da z nich zgodnie z w³aœciwoœci¹ okreœlonego (jednego), zidentyfikowanego systemu.

Planowane na 2005 rok wydatki bud¿etu pañstwa uwzglêdniaj¹ efekty finansowe Programu upo-
rz¹dkowania i ograniczenia wydatków publicznych (now¹ formu³ê okreœlania wydatków MON, wpro-
wadzenie nowej zasady waloryzacji œwiadczeñ emerytalno– rentowych, zmianê zasad op³acania
sk³adek w systemie ubezpieczeñ spo³ecznych dla rolników, wejœcie w ¿ycie ustaw wynikaj¹cych z reali-
zacji programu: ustaw o œwiadczeniach przedemerytalnych i o œwiadczeniach rodzinnych). Jak na ra-
zie projekt bud¿etu opiera siê wy³¹cznie na jedynej uchwalonej ustawie o zmianie zasad waloryzacji
rent i emerytur. Parlament odrzuci³ poprawkê zak³adaj¹c¹ zwiêkszenie sk³adki na ubezpieczenia
zdrowotne, trzy inne wa¿ne ustawy znajduj¹ siê w komisji, a ustawa o KRUS stanê³a na posiedzeniu
rz¹du razem z ustaw¹ bud¿etow¹. W bud¿ecie na rok przysz³y jest ujêta czêœæ nie przeg³osowanych je-
szcze ustaw i ich skutków finansowych, w tym 1 mld z³ z KRUS i 1,8 mld z³ z ustawy dotycz¹cej zmiany
sposobu naliczania sk³adki na ZUS.

Z informacji MF wynika, ¿e wydatki zwi¹zane z wyp³at¹ œwiadczeñ z ubezpieczenia spo³ecznego
i wydatki o charakterze socjalnym stanowiæ bêd¹ ok. 30,5% planowanych na 2005 rok wydatków bu-
d¿etu i bêd¹ realnie ni¿sze o 1,9% (przy czym przewiduje siê wzrost o ponad 32 % wydatków na pomoc
spo³eczn¹). Nak³ady na oœwiatê i wychowanie wzrosn¹ o 18,3% (realnie o 14,9%), wydatki na szkolnic-
two wy¿sze o ponad 7%, a wydatki na naukê bêd¹ nominalnie na takim samym poziomie (realny spa-
dek o prawie 3%). Z dostêpnych informacji wynika tak¿e, ¿e wydatki na administracjê publiczn¹ bêd¹
ni¿sze w ujêciu nominalnym o 1,4% (realnie o 4,3%) w stosunku do 2004 roku. W projekcie ustawy bu-
d¿etowej szacuje siê, ¿e wynik pomiêdzy œrodkami przekazanymi przez UE a wydatkowanymi przez
bud¿et pañstwa bêdzie dodatni na poziomie ok. 10 mld z³, przy czym nie pokazano efektu na wynik bu-
d¿etu centralnego, który bêdzie raczej negatywny.

Tabela 6.3. Proporcje miêdzy wydatkami bud¿etowymi (w %)

Rok 2002 2003 2004 2005

Wydatki zdeterminowane 66,7 67,6 62,2 58,8

Wydatki elastyczne 33,3 32,4 37,8 41,2

�ród³o: Ministerstwo Finansów
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7. SEKTOR FINANSOWY

Stanis³aw  Kubielas

7.1. SEKTOR BANKOWY

Wyniki finansowe sektora bankowego

Dwuletnia stagnacja w sektorze bankowym zosta³a prze³amana; banki skorzysta³y
na o¿ywieniu koniunktury, lecz nie poprzez wzrost sprzeda¿y, a dziêki poprawie sytuacji
finansowej przedsiêbiorstw, regulacjom podatkowym i odwróceniu spadkowego trendu
stóp procentowych

Wyniki finansowe sektora bankowego za I po³owê 204 roku wskazuj¹ na radykaln¹ poprawê kondycji
finansowej banków w stosunku do ostatnich dwóch lat, zw³aszcza pod wzglêdem wielkoœci wygospoda-
rowanego zysku netto. Wprawdzie ju¿ w ubieg³ym roku poziom zysku brutto znacznie wzrós³ w porów-
naniu z recesyjnym rokiem 2002, ale du¿e odpisy na rezerwy i niekorzystne regulacje podatkowe
sprawi³y, ¿e wynik netto by³ prawie taki sam jak rok wczeœniej (na najni¿szym poziomie od piêciu lat).
Wynik finansowy netto za pierwsze pó³rocze wzrós³ o 80% w stosunku do wyniku za taki sam okres
w roku ubieg³ym i by³ wiêkszy od zysku netto za ca³y ubieg³y rok. Banki zarobi³y netto do koñca czerw-
ca 3,725 mld z³, wobec 2,343 mld z³ w ca³ym ubieg³ym roku. Mo¿na uznaæ, ¿e dwuletnia stagnacja
w sektorze bankowym zosta³a prze³amana.

�ród³o: GINB
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Wykres 7.1. Wynik finansowy sektora bankowego (skumulowany) w mld PLN



Przyczyn poprawy sytuacji finansowej banków jest kilka, ale raczej zwi¹zane s¹ z odwróceniem nie-
korzystnych parametrów finansowych, ni¿ z ekspansj¹ samej dzia³alnoœci bankowej, wzrostem dyna-
miki aktywów lub akcji kredytowej. Banki zyska³y w tym roku na rozliczeniach podatkowych
zwi¹zanych z obni¿eniem stawki CIT, które kosztowa³y je drogo na koniec ubieg³ego roku. Korzyœci
by³y podwójne: p³yn¹ce z samej obni¿ki stawki podatkowej oraz z celowego przesuniêcia dochodów do
opodatkowania z ubieg³ego roku na obecny, gdy obowi¹zuj¹ ni¿sze stawki. Banki skorzysta³y te¿
znacznie na o¿ywieniu gospodarczym, lecz nie poprzez wzrost sprzeda¿y, ale dziêki poprawie sytuacji
finansowej przedsiêbiorstw, co umo¿liwi³o poprawê portfela kredytowego, obni¿enie ryzyka i w koñcu
redukcjê rezerw na nale¿noœci nieregularne. Pomog³o tu równie¿ z³agodzenie od stycznia br. zasad
klasyfikowania nale¿noœci i tworzenia rezerw celowych (wyd³u¿enie dopuszczalnych opóŸnieñ sp³a-
ty)1. Trzeci¹ istotn¹ przyczyn¹ by³o zahamowanie spadku stóp procentowych, co pozwoli³o na odwró-
cenie malej¹cego trendu mar¿y odsetkowej (podobnie jak w 2000 roku, gdy równie¿ mia³ miejsce zwrot
od malej¹cych do rosn¹cych stóp procentowych). W koñcu efekty przynios³a umiejêtna polityka zwiêk-
szania op³at i prowizji, zwiêkszaj¹c znacznie dochody pozaodsetkowe.

** po dwóch kwarta³ach

�ród³o: GINB

Wzrost mar¿y odsetkowej mo¿liwy by³ dziêki istotnej zmianie struktury oszczêdnoœci na korzyœæ
depozytów bie¿¹cych. Gdy stopy procentowe ros³y, dbano o to, by nie podnosiæ oprocentowania depo-
zytów na ¿¹danie ROR, co powodowa³o ci¹g³y wzrost mar¿y depozytowej. Gdy trend siê odwróci³ i na-
st¹pi³ spadek oprocentowania lokat terminowych, op³acalnoœæ tych lokat sukcesywnie mala³a
w stosunku do depozytów bie¿¹cych, zw³aszcza po opodatkowaniu odsetek (podatkiem Belki). Od
wprowadzenia tego podatku udzia³ depozytów bie¿¹cych w oszczêdnoœciach bankowych ludnoœci
wzrós³ z 16 do 24 proc. Po zahamowaniu spadku stóp procentowych, a jeszcze bardziej przy oczekiwa-
nym wzroœcie, daje to du¿ym bankom detalicznym mo¿liwoœæ uzyskiwania imponuj¹cych zysków bez
¿adnego wysi³ku, lokuj¹c te œrodki np. na rynku miêdzybankowym. Du¿e banki zyskuj¹ w ten sposób
najwiêcej, do 20–30% wyniku odsetkowego. Np. PKO BP, który dysponuje 30–procentowym udzia³em
w rynku depozytów i 19 mld z³otych na rachunkach ROR, mo¿e lokuj¹c t¹ kwotê na rynku miêdzyban-
kowym po œredniej 1–miesiêcznej stopie wygospodarowaæ ca³y swój roczny zysk (1mld z³otych). W tym
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Wykres 7.2. Dynamika zysku netto sektora bankowego (w %)

1 Udzia³ nale¿noœci zagro¿onych zmniejszy³ siê do poziomu sprzed trzech lat (18%), przed pocz¹tkiem recesji.



roku przy wzrostowej tendencji stóp procentowych banki nie bêd¹ raczej podnosiæ oprocentowania ra-
chunków bie¿¹cych, co pozwoli im na utrzymanie, lub nawet dalszy wzrost wysokiej mar¿y odsetko-
wej. Czynnikiem ograniczaj¹cym bêdzie nasilenie konkurencji o udzia³ w rynku depozytów ludnoœci.

W minionym pó³roczu przy niewielkim przyroœcie przychodów z dzia³alnoœci bankowej i sumy bi-
lansowej nast¹pi³ gwa³towny wzrost zysku netto (w niektórych bankach o 100 i 200%), g³ównie na sku-
tek wzrostu mar¿y depozytowej, dochodów pozaodsetkowych (z op³at i prowizji) oraz redukcji rezerw
i efektu podatkowego. Poprawa wyniku finansowego znalaz³a wyraŸne odbicie we wzroœcie rentowno-
œci aktywów ROA i kapita³ów ROE, prze³amuj¹c spadkow¹ od dwóch lat tendencjê. Rentownoœci liczo-
ne w sposób ci¹gniony (sum¹ zysków za ostatnie cztery kwarta³y do œrednich kapita³ów/aktywów)
wzros³y realnie dla kapita³ów do 4,85% i aktywów do 0,74% na koniec pó³rocza, co jednak nadal pozo-
staje w tyle za œwiatowymi standardami efektywnoœci, które wynosz¹ odpowiednio 15% i 1%. Wpraw-
dzie rentownoœci liczone kwartalnie by³y odpowiednio wy¿sze, 18,5% i 1,5%, ale mo¿na w¹tpiæ, czy
osi¹gniêta w pierwszym pó³roczu dynamika zysku utrzyma siê do koñca roku bez znacznego przyspie-
szenia akcji kredytowej. Bez szybszego wzrostu aktywów obecne Ÿród³a wzrostu zysku netto mog¹ siê
wyczerpaæ. W czerwcu odnotowano lekki spadek indeksu koniunktury bankowej Pengab. Niektóre
banki podbudowane aktualnymi wynikami planuj¹ jednak wzrost ROE w najbli¿szych latach nawet
do ponad 20%.

Tabela 7.1.WskaŸniki operacyjne banków komercyjnych (w %)

Wyszczególnienie 2000 2001 2002 2003 2004* 2004**

Mar¿a odsetkowa 4,03 3,49 3,27 3,01 3,18 3,11

ROE 14,54 12,02 5,33 5,39 7,15 9,46

ROE realnie 5,56 8,13 4,49 3,63 5,35 4,85

ROA 1,03 0,91 0,44 0,46 0,8 0,74

Wspó³czynnik wyp³acalnoœci 12,9 15,1 13,8 13,7 14,3 15,7

Nale¿noœci 15,5 18,6 22,0 22,0 20,2 18,1

* po pierwszym kwartale

** po drugim kwartale

Uwaga: ROE i ROA liczone w sposób ci¹gniony (przez 4 ostatnie kwarta³y

�ród³o: GINB

Wszystkie z piêciu najwiêkszych banków z zagranicznym kapita³em maj¹ rentownoœæ poni¿ej œwia-
towego standardu, ma³¹, 9–krotn¹ dŸwigniê, ROE o po³owê ni¿szy ni¿ w dobrze zarz¹dzanych, zachod-
nich bankach komercyjnych. Wyj¹tek stanowi PKO BP, bank pañstwowy bez dostêpu do kapita³u
i doœwiadczenia wielkich banków zagranicznych. Jeszcze kilka lat temu by³ typowany na przegranego
w konkurencji z bankami nale¿¹cymi do renomowanych miêdzynarodowych grup finansowych, a dzi-
siaj wykazuje ROE ponad 25% (wynik dorównuj¹cy najbardziej efektywnym bankom europejskim),
ROA 1,5%, 15–krotn¹ dŸwigniê, oraz lojalnych i niewymagaj¹cych klientów, na których zazdroœnie
spogl¹daj¹ banki zagraniczne. Rozpoczêta w³aœnie prywatyzacja Banku mo¿e byæ katalizatorem przy-
spieszaj¹cym restrukturyzacjê ca³ego sektora bankowego.

Banki nie powiêkszaj¹ ju¿ kapita³ów. Coraz wiêksza czêœæ zysku przeznaczana jest na wyp³atê dy-
widendy, czêsto ponad 30%, a w niektórych przypadkach nawet prawie ca³y zysk (Bank Handlowy, Pe-
kao SA, BPH). Przy aktualnej dynamice rynku banki s¹ ju¿ wystarczaj¹co wyposa¿one w kapita³y,
o czym œwiadcz¹ wysokie wspó³czynniki wyp³acalnoœci (œrednio w sektorze banków komercyjnych
15,7%, wobec 13,7% na koniec 2003 roku), które pogarszaj¹ rentownoœæ kapita³ów. W wielu przypad-
kach mo¿na mówiæ nawet o przekapitalizowaniu, a czêœæ zagranicznych inwestorów chêtnie obni¿y³o-
by kapita³y, poprawiaj¹c w ten sposób wskaŸniki efektywnoœci. W najbli¿szych latach mo¿na wrêcz
oczekiwaæ operacji polegaj¹cych na skupowaniu i umarzaniu akcji, co powinno wp³yn¹æ na wzrost ich
wartoœci dla akcjonariuszy.

WskaŸnik kosztów operacyjnych do œrednich aktywów netto (3,13 wobec 1,5 — standardu efektyw-
nych banków œwiatowych) pokazuje, ¿e banki nie wykorzystuj¹ w pe³ni efektu skali i maj¹ rozmiary
suboptymalne, co utrzymuje siê z roku na rok z powodu niskiej dynamiki wzrostu dzia³alnoœci banko-
wej i rozdrobnienia sektora. WskaŸnik kosztów operacyjnych do wyniku z dzia³alnoœci bankowej (59,3)
odpowiada standardom œwiatowym (50–55). Konkluzja p³yn¹ca z zestawienia obu tych wskaŸników
jest jednak ma³o pocieszaj¹ca — Ÿród³em dobrych wyników finansowych sektora jest wysoka i rosn¹ca
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mar¿a odsetkowa (3,11 wobec standardu 1,5–2), œwiadcz¹ca o jego monopolistycznej pozycji w stosun-
ku do sektora niefinansowego i ma³o efektywnym w rozumieniu makroekonomicznym systemie po-
œrednictwa finansowego2. Analiza czynników kszta³towania wyniku finansowego w ostatnim okresie
potwierdza utrzymywanie siê tej tendencji. Warto jednak zwróciæ uwagê na istotn¹ poprawê wskaŸni-
ka udzia³u kosztów ca³kowitych w przychodach, co przy wzglêdnej stagnacji przychodów œwiadczy, ¿e
banki szukaj¹ Ÿróde³ wzrostu efektywnoœci raczej po stronie kosztów ni¿ sprzeda¿y.

Dynamika sektora bankowego

Sektor bankowy rozwija siê dwukrotnie wolniej od tempa wzrostu PKB; jeœli to nie ulegnie
zmianie dojdzie w tym roku do kolejnego obni¿enia poziomu monetyzacji gospodarki
(relacji aktywów sektora bankowego do PKB)

Tempo wzrostu aktywów sektora pozostaje na niskim poziomie z roku 2003 (realnie o 3%), czyli poni-
¿ej aktualnego tempa rozwoju gospodarczego. Pomimo dynamicznego wzrostu PKB, produkcji prze-
mys³owej i eksportu, utrzymuj¹ca siê niska dynamika inwestycji nie wró¿y szybkiego wzrostu
aktywów sektora. Wraz ze wzrostem przychodów przedsiêbiorstw obserwuje siê raczej tendencjê do
szybszej sp³aty zobowi¹zañ d³ugoterminowych oraz mniejszy popyt na kredyty obrotowe i inwestycyj-
ne. Niewielki przyrost kredytów w stosunku do koñca II kwarta³u ubieg³ego roku (nominalnie o 5,9%)
wynika³ przede wszystkim z zad³u¿ania siê gospodarstw domowych. Niewielk¹ dynamikê wykazywa³y
tak¿e depozyty (od koñca II kwarta³u 2003 roku wzrost nominalnie o 5,2%), g³ównie na skutek wzro-
stu depozytów przedsiêbiorstw przy znacznej poprawie ich sytuacji finansowej i niskiej sk³onnoœci do
inwestowania. Obie tendencje obserwowano ju¿ w 2003 roku.

Dynamika sumy bilansowej sektora bankowego by³a nakrêcana nadal rozwojem rynku kredytów
mieszkaniowych. WyraŸnie s³abiej ros³y te banki, które by³y mniej aktywne lub traci³y udzia³y w tym
segmencie rynku. Wraz ze wzrostem ryzyka kursowego nast¹pi³o jednak zmniejszanie zaanga¿owa-
nia w kredyty indeksowane w walutach obcych. Przewiduje siê, ¿e do koñca przysz³ego roku kwota
kredytów mieszkaniowych udzielonych przez banki wzroœnie z obecnych 4% do 8% PKB.

Do najszybciej zad³u¿aj¹cych siê grup klientów banków nale¿eli rolnicy indywidualni, motywowani
chêci¹ wykorzystania unijnych œrodków w ramach programu SAPARD (najwiêksz¹ popularnoœci¹ cie-
szy³ siê kredyt na traktory). Grupa ta stanowi³a jednak nie wiêcej ni¿ 10% zad³u¿enia gospodarstw do-
mowych.

Wobec dotychczasowej stagnacji akcji kredytowej dla przedsiêbiorstw optymistycznie rokuje ros-
n¹ce zaanga¿owanie banków w pomoc skierowan¹ do klientów w pozyskiwaniu œrodków unijnych,
przygotowanie wniosków, dystrybucjê œrodków z funduszy strukturalnych, udzielanie kredytów po-
mostowych na prefinansowanie projektów inwestycyjnych, które bêd¹ wspó³finansowane przez Uniê.
Wydaje siê, ¿e te tendencje utrzymaj¹ siê w tym roku i przy obecnej stagnacji kredytu dla przedsiê-
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2 O poziomie konkurencyjnoœci produktów nie najlepiej œwiadczy fakt, ¿e nawet po wst¹pieniu do Unii ¿aden z banków
nie wpad³ na pomys³ zaoferowania karty p³atniczej w euro.

Tabela 7.2. WskaŸniki kosztów w bankach komercyjnych

Wyszczególnienie 2000 2001 2002 2003 2004* 2004**

Koszty operacyjne

w % wyniku z dzia³alnoœci bankowej

w % aktywów netto

58,7

3,65

58,0

3,67

57,6

3,38

62,0

3,26

57,7

3,15

59,3

3,13

Koszty ca³kowite

w % przychodów ogó³em 92,6 93,7 96,1 94,5 90,9 90,1

* po pierwszym kwartale

** po drugim kwartale

�ród³o: GINB



biorstw wiêkszych zmian mo¿na oczekiwaæ dopiero wraz z efektem mno¿nikowym nap³ywu œrodków
unijnych, powoduj¹cym o¿ywienie inwestycji i poakcesyjn¹ restrukturyzacj¹ sektora.

Poakcesyjne zmiany strukturalne

Mimo wczeœniejszych przewidywañ po wejœciu do UE nie obserwuje siê zasadniczych
zmian strukturalnych sektora bankowego, widoczna jest nawet jego dalsza dekoncentracja;
w zwi¹zku z planowanym wejœciem do Polski nowych banków zagranicznych zanosi siê
raczej na dalsze rozdrobnienie rynku ni¿ jego konsolidacjê

Sytuacja ta mo¿e oznaczaæ, ¿e sektor zosta³ na tyle zrestrukturyzowany, a dziêki zagranicznym inwe-
storom ju¿ dawno jest w UE, a wiêc nie wymaga wiêkszych zmian organizacyjnych. Z drugiej strony
jednak ma³e wykorzystanie efektów skali jest jedn¹ z g³ównych przyczyn niskich jak na standardy
europejskie rentownoœci kapita³ów i aktywów, a przy stosunkowo niewielkim rynku wewnêtrznym
i niskim poziomie monetyzacji udzia³ 5 najwiêkszych banków w aktywach wynosi niewiele ponad 50%
i z roku na rok maleje (w Wielkiej Brytanii 70% udzia³ w aktywach posiada 5 najwiêkszych banków,
w Polsce 10).

Proste wyjaœnienie tego stanu jest takie, ¿e sektor jest ma³o konkurencyjny, co pozwala utrzymaæ
mar¿e na wysokim poziomie i zgodnie z teori¹ monopolistycznej konkurencji generuje zyski nadzwy-
czajne, które zachêcaj¹ nowych, drobnych graczy do walki o podzia³ rynku. Wiêksi gracze nie s¹ w sta-
nie ich wyeliminowaæ, bo zajêci s¹ raczej walk¹ o utrzymanie rentownoœci (koszty) ni¿ o rynek, który
w³aœciwie poma³u trac¹. Jednoczeœnie stoj¹ wobec alternatywy przejmowania mniejszych krajowych
banków lub przekszta³cenia w oddzia³y zagranicznych spó³ek macierzystych. Pierwsza alternatywa
jest na razie ma³o op³acalna, bo polskie banki s¹ na tle regionu bardzo drogie. Druga jest dosyæ skom-
plikowana. Wprawdzie w przypadku ma³ych banków ze 100% udzia³em kapita³u zagranicznego nie by-
³oby problemu, ale te s¹ ma³e i nie maj¹ wiêkszego znaczenia na rynku. Gorzej jest z du¿ymi bankami
notowanymi na warszawskiej gie³dzie, które s¹ spó³kami o kapitale mieszanym i dla przekszta³cenia
w oddzia³ nale¿a³oby pozbyæ siê krajowych udzia³owców. Banki zagraniczne oraz bêd¹ce spó³kami za-
le¿nymi od banków zagranicznych, stanowi¹ po³owê kapitalizacji warszawskiej gie³dy, a ich wycofanie
mia³oby powa¿ne konsekwencje dla polskiego rynku kapita³owego. Mo¿na siê spodziewaæ nacisków na
od³o¿enie takich decyzji. Pozostaj¹ wiêc fuzje miêdzy spó³kami macierzystymi, ale mimo ró¿nych plo-
tek na razie siê na to nie zanosi. Nie jest wykluczone, ¿e dopiero zmiany w przepisach regulacyjnych
Bazylea II i dotycz¹cych nowych zasad sprawozdawczoœci (od roku 2007) przyczyni¹ siê do dalszego
zró¿nicowania pozycji banków, a w konsekwencji do konsolidacji.
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Wykres 7.3. Dynamika zysku netto sektora bankowego (w %)

** po drugim kwartale

�ród³o: GINB



Po przyst¹pieniu do UE pojawiaj¹ siê sygna³y o chêci nowych inwestorów do wejœcia na polski ry-
nek. Wed³ug GINB czterech nowych inwestorów chce otworzyæ w Polsce bank lub filiê, a jeden planuje
dzia³alnoœæ w formie oddzia³u. Jednoczeœnie kilkanaœcie banków zagranicznych nosi siê z zamiarem
rozpoczêcia w Polsce dzia³ania transgranicznego na podstawie jednolitej licencji bankowej UE. Zanosi
siê raczej na dalsze rozdrobnienie rynku ni¿ jego konsolidacjê.

Les³aw Pietrewicz

7.2. SEKTOR POZABANKOWY

W polskiej gospodarce wyraŸnie wzrasta znaczenie gie³dy papierów wartoœciowych

Powa¿n¹ barier¹ utrudniaj¹c¹ do niedawna rozwój gie³dy w Polsce by³ brak zrozumienia w krêgach
rz¹dowych znaczenia sprawnych rynków finansowych i korzyœci p³yn¹cych z ich rozwoju. Na taki stan
rzeczy nak³ada³ siê skuteczny lobbing bankowców (zorganizowanych w Zwi¹zku Banków Polskich).
Sytuacja ta zaczê³a siê zmieniaæ dziêki rozwojowi OFE i podnoszonej przez nie kwestii wp³ywu niedo-
rozwoju gie³dy na obni¿enie oczekiwanej stopy zwrotu i w konsekwencji wysokoœæ przysz³ych emery-
tur. Dziêki objêciu teki Ministra Skarbu Pañstwa przez zwi¹zanego zawodowo z gie³d¹ Jacka Sochê,
rz¹d po 4 latach przerwy powróci³ do wspierania rozwoju rynku przez prywatyzacjê. Najbli¿sza jesien-
na sprzeda¿ akcji PKO BP, stanowi¹ca najwiêksz¹ ofertê publiczna w historii GPW, jest tylko pierwsz¹
prywatyzacj¹ z serii. Na gie³dê wybieraj¹ siê m.in.: PWSiP, Ciech, PGNiG, ZA Pu³awy, ZCh Police
i BG¯, które znacz¹co zwiêksz¹ kapitalizacjê polskiego rynku, co wp³ynie na poprawê efektywnoœci
alokacyjnej z korzyœci¹ dla ca³ej gospodarki. Jednoczeœnie coraz liczniej na gie³dê wchodz¹ poszuku-
j¹ce kapita³u przedsiêbiorstwa prywatne. W 2004 roku zanotowano ju¿ 19 debiutów, do koñca roku
przewiduje siê kilkanaœcie kolejnych. z punktu widzenia alokacji kapita³u w gospodarce wa¿ne jest, ¿e,
na parkiet wchodz¹ spó³ki z nieobecnych tam dot¹d bran¿, np. Swissmed Centrum Zdrowia, operuj¹cy
w dziedzinie ochrony zdrowia.

Wzrost zainteresowania nowych emitentów notowaniem ich akcji na GPW jest nie tylko pochodn¹
dobrej koniunktury, ale przede wszystkim rezultatem wiary w potencja³ naszego rynku. Najlepiej
œwiadczy o tym ogromny wzrost zainteresowania notowaniem na warszawskim parkiecie ze strony za-
granicznych spó³ek z regionu Europy Œrodkowej (zarówno w systemie notowañ równoleg³ych, jak i po-
przez IPO). Plany takie maj¹ jeszcze na ten rok wêgierskie koncerny MOL i BorsodChem, a w dalszej
kolejnoœci taki gigant jak bank Raiffeisen. Najbli¿szy debiutu na warszawskim rynku jest amerykañ-
ski koncern farmaceutyczny IVAX, który wyda swoje akcje za papiery Polfy Kutno. Umiêdzynarodo-
wienie warszawskiej gie³dy ma ogromne znaczenie dla jej presti¿u i budowy pozycji centrum finansowe-
go na Europê Œrodkowo–Wschodni¹, co jest podstawowym celem zawartym w strategii rozwoju rynku
kapita³owego „Agenda Warsaw City 2010” przyjêtej wiosn¹ przez rz¹d. Sama prywatyzacja GPW,
przewidziana na 2005 rok, maj¹ca skutkowaæ popraw¹ jej „wiarygodnoœci”, ma niepomiernie mniejsze
znaczenie. Wzrostowi zainteresowania zagranicznych podmiotów gie³d¹ w Warszawie sprzyjaj¹ cztery
grupy czynników:

� przyst¹pienie Polski do UE i zwi¹zana z tym zmiana klasyfikacji naszego rynku oraz wzrost za-
ufania;

� spadek nadziei na fuzje najwiêkszych gie³d europejskich, co poprawia pozycjê znacz¹cych gie³d
regionalnych;

� utrzymuj¹ca siê optymalna struktura inwestorów i niemal gwarancja dop³ywu znacznych œrod-
ków ze strony OFE;

� wielki sukces notowañ pierwszej zagranicznej spó³ki BACA: wzrost kursu w ci¹gu nieca³ego ro-
ku o ok. 50% (do czasu debiutu w Warszawie walory banku na parkiecie w Wiedniu tkwi³y
w trendzie bocznym).

Warszawska gie³da coraz lepiej wype³nia funkcjê mobilizacji kapita³u; znacznie gorzej wypada
w kategorii efektywnoœci informacyjnej. O niskiej efektywnoœci informacyjnej dobitnie œwiadczy przy-
k³ad równolegle notowanych akcji i PDA (praw do akcji) spó³ki Mieszko, gdzie PDA notowane by³y
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przez d³u¿szy czas z ponad 20% dyskontem. Nawet po zarejestrowaniu nowej emisji przez s¹d dyskon-
to do ostatniego dnia notowañ PDA wynosi³o kilka procent. O niskiej efektywnoœci naszej gie³dy œwiad-
czy te¿ fatalne zachowanie kursów akcji wielu tegorocznych debiutantów. W tym ostatnim przypadku
ujawnia siê znaczenie czynników strukturalnych, a dok³adniej “g³odu akcji” za strony OFE. Dobra ko-
niunktura i ww. „g³ód akcji” umo¿liwi³y uplasowanie emisji spó³kom, które mog¹ nie nadawaæ siê do
obecnoœci na gie³dzie. Mo¿na oczekiwaæ kontynuacji tego procesu w œrednim okresie, po czym nast¹pi
nieunikniony etap weryfikacji.

Martwiæ te¿ mo¿e sytuacja na gie³dowym rynku terminowym. W za³o¿eniu rozwój tego rynku pozy-
tywnie wp³ywa na wzrost gospodarczy, gdy¿ umo¿liwia transfer i zabezpieczanie siê przed ryzykiem.
W Warszawie obrót kontraktami zdominowany jest przez inwestorów indywidualnych. Ich udzia³
w roku 2003 wyniós³ 74%, w porównaniu z 29% udzia³em inwestorów indywidualnych w obrotach na
rynku akcji. Najbardziej znamienny jest jednak fakt, ¿e ok. 98% obrotu skupia siê na handlu ostatni¹
seri¹ kontraktu na indeks WIG20, natomiast kontrakty na poszczególne akcje czy na waluty nie zdo-
by³y popularnoœci. Sytuacja taka sugeruje, ¿e rynek instrumentów pochodnych nie pe³ni swojej pod-
stawowej funkcji, jak¹ jest zabezpieczenie przed ryzykiem. Zamiast tego sta³ siê on swoistym kasynem
dla spekulacyjnie nastawionych inwestorów indywidualnych. Sama konstrukcja tego rynku sprzyja
tego typu zachowaniom, gdy¿ nie istnieje potrzeba posiadania i lokowania du¿ych kapita³ów; wymaga-
ny jest jedynie niewielki depozyt zabezpieczaj¹cy transakcje. Nadziei na zmianê tego stanu rzeczy
mo¿na upatrywaæ w planach GPW wprowadzenia kontraktów na obligacje. Mog¹ one stanowiæ atrak-
cyjny instrument dla OFE i TFI jako zabezpieczenie dla ryzyka zwi¹zanego z inwestycjami w obligacje.

Na rynku walutowym mo¿liwy jest dalszy wzrost wartoœci z³otego

Z³oty zyska³ w tym roku do euro ponad 10%. Aprecjacja z³otego przybra³a na sile na pocz¹tku maja. Po-
cz¹tkowo t³umaczono j¹ optymizmem inwestorów wywo³anym wst¹pieniem Polski do UE, nastêpnie
popytem na papiery rz¹dowe zwi¹zanym z oczekiwanymi podwy¿kami stóp procentowych i nap³ywem
funduszy unijnych. Warto zwróciæ uwagê, ¿e w odró¿nieniu od tempa nap³ywu zagranicznych inwesty-
cji bezpoœrednich, które utrzymuje siê na zbli¿onym do ubieg³ego roku poziomie, nap³yw kapita³u
portfelowego inwestuj¹cego g³ównie w obligacje skarbowe jest rekordowo wysoki. Do tej pory przekro-
czy³ 27 mld z³ i jest piêciokrotnie wy¿szy ni¿ do lipca ubieg³ego roku i prawie dwukrotnie wy¿szy ni¿
w ca³ym 2003 roku oraz najwy¿szy w okresie ostatnich siedmiu lat. Tak silny nap³yw gor¹cego kapita-
³u oznacza oczywiœcie siln¹ aprecjacjê z³otówki, co niekorzystnie wp³ywa na konkurencyjnoœæ naszego
eksportu, ale jednoczeœnie sprzyja obni¿aniu inflacji. Przemo¿ny wp³yw na kszta³towanie siê kur-
su z³otego w stosunku do koszyka walut posiada Rada Polityki Pieniê¿nej. Ostatnie jej decyzje zwiêk-
szy³y niepewnoœæ na rynkach finansowych i wp³ynê³y, a zapewne wp³ywaæ bêd¹ nadal, na zwiêkszenie
wahañ, zanim rynek nie oceni decyzji Rady jako w wiêkszym stopniu przewidywalnych. Dodatkowym
czynnikiem ryzyka, zarówno dla rynku walutowego jak i obligacji, bêdzie w najbli¿szym czasie niepew-
noœæ polityczna (debata nad bud¿etem).

Wzrost udzia³u inwestorów zagranicznych w finansowaniu d³ugu krajowego Skarbu
Pañstwa zwiêksza podatnoœæ polskiej waluty (i gospodarki) na szoki zewnêtrzne

Rynek papierów d³u¿nych zdominowany jest przez papiery emitowane przez Skarb Pañstwa. Rynek
obligacji przedsiêbiorstw ma marginalne znaczenie. S³abnie te¿ aktywnoœæ przedsiêbiorstw na rynku
KPD (krótkoterminowych papierów d³u¿nych). Przez 3 miesi¹ce lata nie zosta³ przeprowadzony ¿a-
den nowy program, zaœ zad³u¿enie przedsiêbiorstw z tytu³u KPD spad³o z do 11,2 mld z³.

Na rynku d³ugu ceny zmieniaj¹ siê w reakcji na wielkoœæ poda¿y obligacji skarbowych oferowanych
przez Ministerstwo Finansów, a tak¿e oczekiwania dotycz¹ce inflacji i stóp procentowych NBP. Noto-
wany od kilku miesiêcy wzrost oprocentowania obligacji SP przybra³ na sile po sierpniowej decyzji
RPP. Wiêksze oprocentowanie obligacji SP i oczekiwania wzrostu wartoœci z³otego zwiêkszaj¹ na-
p³yw do Polski gor¹cego kapita³u spekulacyjnego. Ten zaœ mo¿e gwa³townie odp³yn¹æ na skutek zawi-
rowañ maj¹cych miejsce nawet w zupe³nie innej czêœci œwiata, poci¹gaj¹c za sob¹ notowania obligacji
i z³otego w Polsce.
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Sylwia Zaj¹czkowska–Jakimiak

8. UWARUNKOWANIA

MIÊDZYNARODOWE

8.1. SYTUACJA GOSPODARCZA NA ŒWIECIE

Wysokie ceny ropy naftowej utrzymaj¹ siê do koñca III kwarta³u 2004 roku,
co mo¿e negatywnie wp³yn¹æ na wzrost gospodarki œwiatowej

Sytuacja na œwiatowym rynku energetycznym jest bardzo z³o¿ona, sk³adaj¹ siê na ni¹ zarówno proble-
my po stronie poda¿y, pomimo najwiêkszej od 1989 roku produkcji ropy naftowej (30 mln bary³ek
dziennie), jak i popytu. G³ównym powodem gwa³townych podwy¿ek cen ropy w ostatnim okresie jest
niestabilna sytuacja polityczna u czo³owych dostawców tego surowca: Rosji, Wenezueli, Nigerii. W Ira-
ku i w Arabii Saudyjskiej atakowane s¹ rafinerie. Ze wzglêdu na trwaj¹ce w Zatoce Meksykañskiej hu-
ragany czêœæ rafinerii meksykañskich zosta³a zamkniêta.

Do koñca III kwarta³u br. zapotrzebowanie na ropê bêdzie wysokie, gdy¿ jest to tradycyjnie okres
robienia zapasów, szczególnie w USA i krajach UE. W d³u¿szym okresie mo¿e okazaæ siê, ¿e problem
z niedostateczn¹ poda¿¹ surowca na rynkach miêdzynarodowych nadal pozostanie nierozwi¹zany.
Wychodz¹ca z recesji gospodarka œwiatowa oraz niezwykle dynamiczny rozwój gospodarek krajów roz-
wijaj¹cych siê, w tym szczególnie Chin i Indii, kreuj¹ silny popyt na ropê naftow¹. Szacuje siê, ¿e jedy-
nie w pierwszej po³owie 2004 r. zapotrzebowanie gospodarki chiñskiej na ropê naftow¹ wzros³o o 40%.
Brak dostosowañ w produkcji ropy naftowej do rosn¹cego zapotrzebowania w krajach rozwijaj¹cych
siê mo¿e okazaæ siê w d³ugim okresie barier¹ ograniczaj¹c¹ spadek cen tego surowca. S³aby kurs dola-
ra, waluty rozliczeniowej na rynku paliw, stanowi z jednej strony zachêtê dla krajów rozwijaj¹cych siê
do importu tañszego surowca, a z drugiej strony powoduje spadek si³y nabywczej dochodów eksporte-
rów ropy naftowej. Straty rekompensuje im wzrost cen.

Pomimo i¿ cena ropy wzros³a do poziomu najwy¿szego od 20 lat nie nale¿y spodziewaæ siê recesji lub
znacznego spadku konsumpcji. W porównaniu z poprzednimi szokami naftowymi wysokie ceny surow-
ca dzisiaj maj¹ ograniczony wp³yw na gospodarkê œwiatow¹. Kraje wysoko rozwiniête zu¿ywaj¹ jedy-
nie po³owê iloœci ropy w przeliczeniu do wysokoœci PKB w porównaniu do lat 70. Wzrost cen ropy jest
relatywnie niewielki, ceny s¹ wy¿sze jedynie o 2/3 od œredniej z ostatnich czterech lat. W latach 70. i 80.
ceny wzros³y trzykrotnie. Ponadto po skorygowaniu cen o wskaŸnik inflacji okazuje siê, ¿e stanowi¹
one jedynie po³owê wartoœci cen z dekady lat 70. i 80.

Ceny ropy naftowej wp³ywaj¹ na tempo wzrostu gospodarczego w œrednim i d³ugim okresie. Ocenia
siê, ¿e cena od 35 $ wzwy¿ za bary³kê negatywnie wp³ywa na wzrost gospodarczy. Kszta³tuj¹ce siê osta-
tnio na poziomie oko³o 42–45 $ koszty zakupu bary³ki ropy naftowej, to o po³owê wiêksza cena ni¿ œred-
nia dla lat 2002–2003. Jeœli ceny pozostan¹ na tym poziomie, to istnieje obawa, ¿e nast¹pi spowolnienie
dynamiki PKB w 2004 roku w krajach wysoko rozwiniêtych o oko³o 0,4 pkt. proc. Wed³ug wstêpnych
prognoz Eurostatu z tego powodu nast¹pi korekta prognoz PKB krajów UE za 2004 r. o 0,3–0,4 pkt.
proc. Do tej pory gospodarki UE nie odnios³y wiêkszych strat ze wzglêdu na fakt, ¿e za ropê p³ac¹ w do-
larach, których kurs jest ni¿szy w stosunku do euro, a koszty rozliczaj¹ we wspólnej walucie. Ze wzglê-
du na pierwsze symptomy pojawiaj¹cych siê dodatkowych kosztów w bran¿y transportowej i przemyœle
motoryzacyjnym kraje UE przedstawi³y do rozpatrzenia na wrzeœniowym posiedzeniu ministrów fi-
nansów propozycjê ruchomej akcyzy na paliwo uzale¿nionej od wahañ cen ropy naftowej.

Polska wydaje na import ropy naftowej oko³o 2% PKB. Ze wzglêdu na wysokie ceny tego surowca
roœnie inflacja. Bank Œwiatowy podaje, ¿e wzrost cen ropy spowodowa³ w Polsce w I pó³roczu wzrost in-
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flacji o 0,6 pkt. proc. Wed³ug szacunków Ministerstwa Finansów wzrost cen ropy o 1% powoduje
wzrost wskaŸnika inflacji o 0,04 pkt. proc. W okresie od grudnia 2003 do czerwca 2004 roku nast¹pi³
wzrost cen ropy o 13,5%, co spowodowa³o wy¿sz¹ inflacjê o 0,56 pkt. proc. Obok wysokich cen tego su-
rowca na wzrost cen mia³a wp³yw równie¿ akcesja do UE. Wzrost cen po przyst¹pieniu do UE i oczeki-
wania inflacyjne spo³eczeñstwa przy utrzymuj¹cych siê wysokich cenach ropy naftowej mog¹ rodziæ
obawy o naciski spo³eczne na podwy¿ki p³ac. Jednak¿e wydaj¹ siê one byæ nieskuteczne, w sytuacji wy-
sokiego bezrobocia i braku znacz¹cych zmian na rynku pracy. Ograniczaniu inflacji z powodu wyso-
kich cen ropy sprzyja silny kurs z³otówki w stosunku do dolara, dziêki któremu import ropy rozliczany
w tej walucie jest tañszy. Jednak¿e utrzymuj¹ce siê wysokie ceny ropy naftowej lub ich dalszy wzrost
przy jednoczesnym os³abieniu kursu z³otówki mog¹ dodatkowo wzmóc presjê inflacyjn¹.

8.2. SYTUACJA GOSPODARCZA W USA

Zagro¿eniem dla dalszego rozwoju gospodarki œwiatowej mo¿e okazaæ siê jednoczesne
gwa³towne spowolnienie gospodarki chiñskiej i podniesienie stóp procentowych w USA

Tempo wzrostu gospodarczego USA w II kwartale 2004 roku wynios³o zaledwie 2,8% (1,5% pkt. proc.
mniej ni¿ w I kwartale) i jest wyraŸnie ni¿sze ni¿ zapowiada³a administracja USA i spodziewali siê ana-
litycy. Stanowi¹ce a¿ 2/3 PKB gospodarki USA wydatki konsumpcyjne w II kwartale 2004 roku wzro-
s³y jedynie o 1,6%, czyli czterokrotnie wolniej ni¿ w poprzednim okresie. Poziom zarobków wzrós³
zaledwie o 1,5%, podczas gdy poziom inflacji przekroczy³ 3%. Obok rosn¹cych cen ropy naftowej, które
odpowiedzialne s¹, jak siê szacuje, za 0,5 pkt. proc. spadek konsumpcji, na wydatki obywateli USA ma-
j¹ wp³yw stopniowo ograniczane ulgi podatkowe oraz rosn¹ce stopy procentowe (zosta³y w pierwszym
pó³roczu podniesione z 1% do 1,5%). Kluczowe dla decyzji banku centralnego o ewentualnych podwy¿-
kach bêd¹ wyniki za III kwarta³ 2004 r. Jeœli nie poprawi¹ siê, to mo¿e oznaczaæ, ¿e wzrost gospodarczy
amerykañskiej gospodarki ma mniej solidne podstawy ni¿ przedstawia to administracja. Pierwsze
pó³rocze 2004 roku by³o okresem dalszego wzrostu deficytu obrotów bie¿¹cych. Jedn¹ z przyczyn po-
g³êbiaj¹cej siê nierównowagi w bilansie handlowym, która siêgnê³a w maju blisko 50 mld USD s¹ ros-
n¹ce ceny ropy naftowej. Najwiêksze zachwianie zanotowano w obrotach z Chinami. W czerwcu
deficyt siêgn¹³ 14,2 mld USD. Wartoœæ amerykañskiego importu z Chin wynios³a 16,9 mld USD, pod-
czas gdy eksportu zaledwie 2,7 mld USD. Deficyt obrotów bie¿¹cych jest finansowany przez inwestycje
portfelowe, mniej stabilny kapita³ ni¿ inwestycje bezpoœrednie. Najwiêkszymi inwestorami pozostaj¹
nadal kraje azjatyckie, które w ten sposób chc¹ zabezpieczyæ kursy w³asnych walut przed wzrostem
w stosunku do dolara. Jednak¿e kosztem takiej operacji jest wzrost inflacji w tych gospodarkach.

Wk³ad gospodarki chiñskiej przez ostatnie trzy lata we wzrost gospodarki œwiatowej wynosi³ 30%,
czyli by³ dwukrotnie wiêkszy ni¿ USA. Dynamiczny wzrost nie jest zrównowa¿ony, najwiêkszym wy-
zwaniem dla rz¹du jest stopniowe ograniczenie inwestycji. Istniej¹ przes³anki by twierdziæ, ¿e spo-
walnianie gospodarki chiñskiej nie wywo³a kryzysu podobnego do tego z lat 1994–1995. Dzisiejsza
dynamika wzrostu inflacji, inwestycji, konsumpcji i kredytów jest znacznie s³absza ni¿ w okresie osta-
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Tabela 8.1. Podstawowe wskaŸniki makroekonomiczne gospodarki USA (w %)

Wyszczególnienie
2003 2004

I kw. II kw. III kw. IV kw. I kw. II kw.

PKB 1,9 4,1 7,4 4,2 4,5 2,8

Dochody konsumentów 1,1 4,3 7.0 3,2 1,4 1,5

Wydatki konsumentów 2,7 3,9 5,0 3,6 4,1 1,6

Wydatki rz¹dowe 0,2 7,2 0,1 1,6 2,5 2,4

Deficyt bud¿etowy (w mld USD) –310,2 –413,9 –483,9 –422,6 –437,4 –428,5

Eksport towarów i us³ug –1,54 –1,6 11,3 17,5 7,3 6,1

Import towarów i us³ug –2,0 2,5 2,8 17,1 10,6 14,1

Bilans obrotów bie¿¹cych (w mld USD) –534,2 –518,6 –504,3 –486,6 –557,0 –640,5

�ród³o: Departament Handlu USA, wrzesieñ 2004



tniego kryzysu, poda¿ pieni¹dza jest dwukrotnie mniejsza, stopy procentowe s¹ dodatnie (5,3%), a na
rachunku obrotów bie¿¹cych notuje siê nadwy¿kê (wtedy by³ deficyt 2% PKB). Ponadto reakcja rz¹du
jest znacznie szybsza ni¿ w 1994r. Problemem pozostaje szybkoœæ oddzia³ywania na gospodarkê. Jeœli
spowolnienie bêdzie zbyt ostre, to dotknie producentów na ca³ym œwiecie, szczególnie Rosjê, Brazyliê,
Australiê, kraje azjatyckie. Dla krajów UE wydaje siê byæ mniejszym zagro¿eniem, choæ ponad 20%
eksportu tych gospodarek trafia na chiñski rynek. Jednak¿e w przypadku USA, których deficyt bud¿e-
towy i obrotów bie¿¹cych s¹ w g³ównej mierze finansowane przez Chiny i inne kraje Azji jednoczesne
podniesienie stóp procentowych przez bank centralny USA oraz gwa³towne sch³odzenie gospodarki
chiñskiej mo¿e wywrzeæ niekorzystne efekty na miêdzynarodowych rynkach finansowych.

8.3. SYTUACJA GOSPODARCZA W KRAJACH UE

Brak zdecydowanych reform poprawiaj¹cych warunki prowadzenia dzia³alnoœci gospodar-
czej w Niemczech, Francji i we W³oszech oraz przyst¹pienie Polski do UE mo¿e wp³yn¹æ
korzystnie na wartoœæ zagranicznych inwestycji bezpoœrednich (ZIB) w naszym kraju

Og³oszona w 2003 roku Agenda 2010 nie przynios³a oczekiwanych reform gospodarczych w Niem-
czech. Brak wiêkszoœci w parlamencie powoduje ograniczenie zakresu reform i rozci¹gniêcie ich w cza-
sie. Wielu przedsiêbiorców rozwa¿a mo¿liwoœæ przeniesienia produkcji za granicê, g³ównie do nowych
cz³onków UE ze wzglêdu na wysokie w Niemczech podatki siêgaj¹ce 38,7% (w porównaniu we Francji
wynosz¹ 35,4%, w Austrii 34%, a w Irlandii 12,5%) oraz ma³o elastyczne regulacje rynku pracy. Ko-
rzystniejsze warunki panuj¹ tam dla du¿ych przedsiêbiorstw, mimo i¿ ma³e i œrednie firmy zatrudniaj¹
70% si³y roboczej. Presja ciêcia kosztów zmusza do prowadzenia w wielu przedsiêbiorstwach negocjacji
dotycz¹cych wyd³u¿ania czasu pracy bez dodatkowego wynagrodzenia. Zwi¹zki zawodowe ze wzglêdu
na wysokie i rosn¹ce bezrobocie (w lipcu 2004 roku osi¹gnê³o ono w UE poziom 10,6%) oraz groŸbê
przeniesienia produkcji do Europy Œrodkowej i Wschodniej przyjmuj¹ nowe warunki. Prób¹ zatrzyma-
nia przedsiêbiorstw niemieckich w kraju by³a propozycja kanclerza Niemiec, ¿eby nowi cz³onkowie
UE, w tym Polska, zharmonizowali z unijnymi przepisy dotycz¹ce rynku pracy i podatków.

Wartoœæ nap³ywu kapita³u zagranicznego do Polski w 2003 roku wynios³a 6,42 mld USD i by³a
wiêksza ni¿ w roku poprzednim o 360 mln USD. W porównaniu z poprzednimi latami, kiedy mia³ miej-
sce spadek ZIB, w 2003 roku nast¹pi³o zahamowanie tej negatywnej tendencji i ustabilizowanie

nap³ywu na poziomie
przekraczaj¹cym 6 mld
USD. Wed³ug szacun-
kowych danych zagra-
niczne inwestycje bez-
poœrednie w Polsce
w pierwszym pó³roczu
2004 roku wynosz¹
oko³o 3,9 mld USD (dla
porównania w tym sa-
mym okresie w roku
poprzednim wynios³y
2,52 mld USD), co sta-
nowi równowartoœæ in-
westycji, jakie nap³ynê-
³y do naszej gospodarki
w II po³owie 2003 roku.

W Polsce rosn¹ in-
westycje ma³ych i œred-
nich przedsiêbiorstw
zagranicznych. Nadal

najwiêcej, bo a¿ 46% ZIB ogó³em lokowane jest w sektorach produkcyjnych, szczególnie w bran¿y che-
micznej, farmaceutycznej i surowców niemetalicznych. Inn¹ atrakcyjn¹ bran¿¹ jest szeroko rozumia-
ne poœrednictwo finansowe, na które przypada 38% nap³ywu ZIB ogó³em.
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Wykres 8.1. Nap³yw zagranicznych inwestycji bezpoœrednich do Polski

(w mld USD)

�ród³o: PAIiIZ



Rosn¹ce zainteresowanie Polsk¹ zwi¹zane jest z jednej strony z wysokimi kosztami transportu
z Azji, atrakcyjnym po³o¿eniem geograficznym naszego kraju oraz z kwalifikacjami polskiej si³y robo-
czej niezbêdnymi w powy¿szych bran¿ach. Z drugiej strony Polska jako cz³onek UE staje siê atrakcyj-
nym miejscem lokalizacji produkcji ze wzglêdu na ni¿sze ni¿ w zachodnioeuropejskich krajach koszty
pracy. Wejœcie do UE zachêca inwestorów do lokowania kapita³u w Polsce, chocia¿ nadal Polska musi
konkurowaæ o te inwestycje z innymi krajami naszego regionu. Od 2000 roku notuje siê wyraŸny
wzrost nap³ywu ZIB do S³owacji i Wêgier, podczas gdy w Polsce mia³ miejsce wtedy jego spadek.
W 2003 roku na S³owacji obcy kapita³ zainwestowa³ 737,7 USD na jednego mieszkañca, w Czechach
487,8 USD, na Wêgrzech 199,1USD, a w Polsce zaledwie 168,1USD.

8.4. ROZMIARY I STRUKTURA OBROTÓW HANDLOWYCH POLSKI

Wraz z dynamicznym wzrostem obrotów handlowych poprawia siê rentownoœæ sprzeda¿y
na rynkach zagranicznych

Wed³ug danych GUS w okresie styczeñ–czerwiec 2004 roku eksport w cenach bie¿¹cych wyniós³
132,3 mld z³, a import 160,8 mld z³. W porównaniu z analogicznym okresem ubieg³ego roku eksport
wzrós³ o 38,4%, (o 39,7% liczony w dolarach, o 24,4% liczony w euro), a import o 32,3% (wzrost odpo-
wiednio o 33,4% w dolarach i o 18,8% w euro). Ujemne saldo ukszta³towa³o siê na poziomie
28,5 mld z³otych (w okresie analogicznym w ubieg³ym roku wynosi³o 25,9 mld z³otych). Ujemne salda
zanotowano ze wszystkimi grupami krajów, a najwiêkszy deficyt wyst¹pi³ w obrotach z krajami rozwi-
jaj¹cymi siê.

Tabela 8.2. Struktura handlu zagranicznego wed³ug grup krajów (w %)

Grupa krajów
Eksport Import

I-VI 2003 I-VI 2004 I-VI 2003 I-VI 2004

Kraje rozwiniête 87,1 87,4 77,3 72,4

w tym UE 81,4 82,1 69,3 70,0

Kraje rozwijaj¹ce siê 5,6 5,3 12,5 14,0

Kraje EŒW 7,3 7,3 10,2 8,6

�ród³o: GUS

Wœród g³ównych partnerów handlowych Polski najwy¿sz¹ dynamikê obrotów odnotowano w eks-
porcie do Hiszpanii, W³och, Czech, W. Brytanii i Rosji oraz w imporcie z Czech, Szwecji, Holandii,
Francji i Chin. Obroty z pierwsza dziesi¹tk¹ naszych partnerów stanowi³y 71,3% eksportu (w analo-
gicznym okresie 2003 roku 69,9%) i 66,6% importu (odpowiednio 68,0%).

Tabela 8.3. Obroty wed³ug wa¿niejszych krajów (w %)

Kraj
Eksport Import

I–VI 2003 I–VI 2004 I–VI 2003 I–VI 2004

Niemcy 32,7 31,4 24,4 24,4

W³ochy 5,8 6,7 8,4 8,4

Francja 6,3 6.6 7,2 7,3

Wielka Brytania 4,8 5,2 2,7 3,5

Holandia 4,7 4,4 3,4 3,5

Czechy 3,9 4,3 3,3 3,7

Szwecja 3,7 3,5 2,7 2,8

Rosja 2,9 3,0 8,1 6,3

�ród³o: GUS
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Wed³ug NBP od pocz¹tku roku roœnie liczba kontraktów eksportowych, przy jednoczesnym spadku
liczby przedsiêbiorstw zajmuj¹cych siê eksportem. Równolegle roœnie rentownoœæ sprzeda¿y na rynki
zagraniczne i maleje udzia³ nieop³acalnego eksportu w przychodach firm (w I kwartale zmniejszy³ siê
o 0,5 pkt. proc. i wynosi³ 3,8%; w stosunku rocznym spadek wyniós³ 5 pkt. proc.). Sytuacja eksporterów
jest korzystna, kursy dolara i euro s¹ wy¿sze od tych, przy których eksport by³by nieop³acalny. Ze
wzglêdu na fakt, i¿ ponad 80% polskich obrotów handlowych ma miejsce z krajami strefy euro kurs do-
lara ma mniejsze znaczenie dla polskich producentów. Na wahania kursu bardziej wra¿liwi s¹ ekspor-
terzy ¿ywnoœci. Jednak¿e po wejœciu do UE zosta³y zniesione c³a i polscy producenci nawet pomimo
pewnego wzmocnienia z³otówki w stosunku do euro s¹ bardziej konkurencyjni.

S³aby kurs z³otego, sprzyjaj¹cy eksportowi, obni¿a atrakcyjnoœæ importu. Ponad 80% importerów
to równie¿ eksporterzy, którzy importuj¹ wiêcej ni¿ przedsiêbiorstwa produkuj¹ce wy³¹cznie na rynek
krajowy. O¿ywienie gospodarcze i wzrost inwestycji oznacza wzrost importu. Rosn¹cy eksport oraz
towarzysz¹ce mu zwiêkszenie wykorzystania mocy produkcyjnych (80,7% w I pó³roczu 2004 r.) powo-
duje wzrost nak³adów inwestycyjnych wœród eksporterów. W I pó³roczu br. 53% œrodków zainwesto-
wanych przeznaczonych zosta³o na zakup maszyn i urz¹dzeñ, co zauwa¿alne jest w równie¿ w statysty-
kach importu, gdzie zanotowano wzrost udzia³u dóbr inwestycyjnych z 18 do 19%. Najwiêkszymi in-
westorami s¹ firmy, które jednoczeœnie eksportuj¹ i importuj¹. W pierwszym pó³roczu 2004 roku
okaza³y siê byæ nimi przedsiêbiorstwa przemys³u przetwórczego, które wyda³y na inwestycje o 22%
wiêcej ni¿ w poprzednim okresie. Ich udzia³ w nak³adach inwestycyjnych ogó³em wynosi 46%. Nie-
stety, dynamiczny wzrost obrotów handlowych nie przek³ada siê na wzrost zatrudnienia i spadek bez-
robocia na polskim rynku.

Wraz z wejœciem do UE polski handel ze Wschodem zacz¹³ podlegaæ regulacjom obowi¹zuj¹cym
w ca³ej Unii. C³a na wiêkszoœæ importowanych towarów spad³y, gdy¿ Polska przyjê³a unijn¹ taryfê cel-
n¹. Jednym z wyj¹tków s¹ wy¿sze stawki na wybrane produkty chemiczne. Ich ceny s¹ du¿o ni¿sze na
Wschodzie ni¿ w krajach UE, co powoduje spadek konkurencyjnoœci producentów zachodnioeuropej-
skich. Polskie firmy maj¹ szansê zwiêkszyæ eksport do Rosji i Ukrainy. Jednak¿e umowy dotycz¹ce
handlu z tymi krajami Unia podpisa³a dopiero pod koniec kwietnia, co po akcesji spowodowa³o zamie-
szanie na granicy z powodu nieznajomoœci nowych przepisów. Ponadto polskich eksporterów artyku-
³ów spo¿ywczych do Rosji obowi¹zuj¹ nowe przepisy sanitarno–weterynaryjne. Pozycja polskich
producentów na tym rynku w pocz¹tkowym okresie bêdzie zagro¿ona ze wzglêdu na fakt, ¿e wiêkszoœæ
przedsiêbiorstw nie uzyska z powodu braku porozumienia z rosyjsk¹ inspekcj¹ weterynaryjn¹ od razu
akredytacji. Dla wielu producentów towarów pochodzenia zwierzêcego Rosja jest rynkiem strategicz-
nym. Polska eksportuje tam artyku³y spo¿ywcze o wartoœci ponad 60 mln USD.
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£ukasz Hardt

9. POLSKA W UNII EUROPEJSKIEJ

— OCENA PIERWSZYCH MIESIÊCY,

WYZWANIA PRZYSZ£OŒCI

Po wejœciu Polski do Unii Europejskiej nast¹pi³ znaczny wzrost cen, jednak w d³ugim
okresie nale¿y spodziewaæ siê wygaszenia akcesyjnych impulsów inflacyjnych

Pierwszym miesi¹com Polski w Unii Europejskiej towarzyszy rosn¹ca inflacja. W lipcu br. wskaŸnik
wzrostu cen towarów i us³ug osi¹gn¹³ 4,6%. Poza czynnikami makroekonomicznymi przyczyn¹ ros-
n¹cej inflacji by³y nastêpuj¹ce impulsy akcesyjne:

� Przyjêcie unijnego poziomu stawek celnych obowi¹zuj¹cych w imporcie spoza UE. Ministerstwo
Gospodarki szacuje, ¿e w przypadku towarów stanowi¹cych 35% wartoœci importu z krajów
trzecich stawki celne uleg³y obni¿eniu, a dla towarów stanowi¹cych oko³o 7% wartoœci importu
nast¹pi³o podwy¿szenie ce³. Przyjêcie wspólnej taryfy celnej ma jednak marginalne znaczenie
dla poziomu inflacji, gdy¿ jedynie 30% obrotów handlu zagranicznego Polski to wymiana z pañ-
stwami spoza UE.

� Zniesienie ce³ w wymianie handlowej pomiêdzy Polsk¹ a innymi krajami UE.

� Wzrost stawek VAT oraz akcyzy.

� Oczekiwania konsumentów odnoœnie poziomu cen. Konsumenci obawiaj¹c siê wzrostu cen po
akcesji zaczêli zwiêkszaæ zakupy ¿ywnoœci w pierwszych miesi¹cach roku, co doprowadzi³o do
wzrostu cen (w lipcu br. ceny ¿ywnoœci i napojów bezalkoholowych by³y o 9,1% wy¿sze ni¿ w ana-
logicznym okresie ubieg³ego roku, w tym miêsa o 16,3%, produktów z du¿¹ zawartoœci¹ cukru,
np. d¿emów, o 23,2%). Wzrost cen produktów ¿ywnoœciowych1 konsumenci potraktowali jako
oznakê ogólnego wzrostu poziomu cen i zareagowali zwiêkszaj¹c zakupy innych dóbr, co jeszcze
bardziej zwiêkszy³o inflacjê.

Wzrost cen ¿ywnoœci by³ równie¿ skutkiem rosn¹cego popytu zagranicznego. Eksport ¿ywnoœci do
pañstw Unii osi¹gn¹³ niespotykane od lat rozmiary (wykres 9.2.). Powodów takiej sytuacji jest kilka:
ni¿sze ceny polskiej ¿ywnoœci, walory jakoœciowe, utrata zaufania konsumentów z UE do rodzimej
¿ywnoœci (liczne skandale, np. BSE). Nie sprawdzi³y siê obawy, i¿ gospodarstwa i przetwórcy nie zd¹¿¹
z dostosowaniem siê do unijnych standardów. Polskie produkty s¹ konkurencyjne nawet bez wsparcia
z UE (dop³aty trafi¹ na konta rolników dopiero po 18 paŸdziernika). W najbli¿szych miesi¹cach nale¿y
siê spodziewaæ dalszego wzrostu konkurencyjnoœci polskich produktów ¿ywnoœciowych, a tym samym
eksportu do krajów UE. Efektem tego bêdzie dalszy wzrost inwestycji w zak³adach przetwórczych.
Wzrost eksportu ¿ywoœci bêdzie mia³ umiarkowany dodatni wp³yw na wartoœæ eksportu ogó³em, gdy¿
udzia³ produktów ¿ywnoœciowych w eksporcie wynosi jedynie 7,6% (wg GUS w 2003 roku).

Akcesyjne impulsy inflacyjne ulegaj¹ wygaszaniu, co potwierdzaj¹ oczekiwania konsumentów do-
tycz¹ce poziomu cen. Badania nastrojów konsumentów przeprowadzone przez IPSOS–Demoskop po-
kazuj¹, i¿ maleje liczba osób oczekuj¹cych w ci¹gu nastêpnych 12 miesiêcy wzrostu cen.
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1 Stanowi¹ one najczêœciej kupowane dobra; w Polsce na ¿ywnoœæ statystyczne gospodarstwo domowe wydaje 31% swo-
ich dochodów, podczas gdy w UE sprzed majowej akcesji tylko 12%.
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Wykres 9.1. Zmiany CPI i cen ¿ywnoœci (w %, rok do roku)

�ród³o: GUS

Wykres 9.2 Wzrost wartoœci eksportu ¿ywnoœci w I po³owie 2004 r. (w %, w stosunku do

analogicznego okresu poprzedniego roku)

�ród³o: MRiRW

Wykres 9.3. Odsetek konsumentów spodziewaj¹cych siê szybszego tempa wzrostu cen

w najbli¿szych 12 miesi¹cach

�ród³o: IPSOS–Demoskop



Du¿a liczba z³o¿onych wniosków o dop³aty bezpoœrednie nie oznacza jeszcze sukcesu
tego programu; wa¿na jest efektywna absorpcja œrodków, a ona bêdzie zale¿a³a
od odpowiedniego ich wykorzystania przez rolników

Termin sk³adania wniosków o przyznanie p³atnoœci bezpoœrednich min¹³ 30 czerwca br. Do tego dnia
wnioski z³o¿y³o 1 376 226 rolników, co stanowi 85% zarejestrowanych producentów. Najwiêcej wnio-
sków wp³ynê³o w województwie wielkopolskim — 91,9%, najmniej w ma³opolskim 75,7%. Tak ma³a
liczba wniosków w woj. ma³opolskim wynika prawdopodobnie z du¿ego udzia³u dzia³ek rolnych poni-
¿ej 0,1 ha oraz nieuregulowanych spraw w³asnoœciowych. Dla polskich rolników korzystna jest decyzja
UE okreœlaj¹ca, ¿e dop³aty bêd¹ wyp³acane ju¿ od 18 paŸdziernika. Du¿a liczba z³o¿onych wniosków
œwiadczy o tym, ¿e proces integracji uruchomi³ myœlenie prospektywne — badania socjologiczne poka-
zuj¹, i¿ rolnicy zaczêli budowaæ spójne strategie ¿yciowe. Takiej postawie sprzyja równie¿ program
rent strukturalnych, który daje mo¿liwoœæ przekazania gospodarstwa nastêpcy w zamian za wsparcie
ze strony UE. Dzia³ania tego rodzaju — oznaczaj¹ce koniecznoœæ dyskusji w rodzinach wiejskich
o przysz³oœci gospodarstw — nie tylko s³u¿¹ modernizacji wsi i poprawie struktury agrarnej, ale przede
wszystkim odbudowie kapita³u spo³ecznego.

Sukces programu dop³at bezpoœrednich nie mo¿e byæ wy³¹cznie mierzony poziomem absorpcji.
Wa¿na jest nie tyle sama absorpcja, ale absorpcja efektywna. Chodzi o to, aby uzyskane z dop³at œrodki
przyczyni³y siê do modernizacji gospodarstw lub inwestycji w kapita³ ludzki (edukacja). Prowadzone
obecnie badania spo³eczne jednoznacznie pokazuj¹, i¿ roœnie grupa rolników, którzy œrodki z UE za-
mierzaj¹ przeznaczyæ na edukacjê swoich dzieci. Rosn¹ce aspiracje edukacyjne m³odzie¿y wiejskiej wy-
magaj¹ wsparcia ze strony pañstwa. W opracowywanej przez Ministerstwo Rolnictwa i Rozwoju Wsi
œredniookresowej strategii rozwoju rolnictwa i obszarów wiejskich na lata 2007–2013 du¿¹ rolê musz¹
odgrywaæ dzia³ania na rzecz wsparcia wiejskiej edukacji.

Niestety, ca³y czas pozostaj¹ aktualne obawy o efektywn¹ absorpcjê œrodków ze Wspólnej Polityki
Rolnej. Podniesiony w majowym raporcie INE PAN problem fatalnego stanu doradztwa rolniczego nic
nie straci³ ze swojej aktualnoœci. Nadal nie wesz³a w ¿ycie ustawa o jednostkach doradztwa rolniczego,
a niedoinwestowane doradztwo nie sprosta zapotrzebowaniu rolników na us³ugi doradcze, co grozi pozio-
mowi absorpcji œrodków trudniejszych (np. dzia³anie wsparcie gospodarstw niskotowarowych w PROW).

Polska powinna poprzeæ kierunek zmian w polityce rozwoju obszarów wiejskich,
pod warunkiem jednak, i¿ mechanizm 4% nie ograniczy absorpcji w ramach nowej
wspólnotowej polityki rozwoju wsi oraz ¿e wprowadzenie nowych instrumentów nie bêdzie
oznaczaæ zmniejszenia œrodków na dzia³ania s³u¿¹ce modernizacji gospodarstw

W propozycji z lipca br. Komisja Europejska postuluje zasadnicz¹ zmianê charakteru wspólnotowej
polityki rozwoju wsi. Dzia³ania na rzecz obszarów wiejskich wchodz¹ce do tej pory do II filaru Wspól-
nej Polityki Rolnej (WPR) maj¹ zastaæ przeniesione do nowego Funduszu Rozwoju Wsi. Propozycja
Komisji wpisuje siê w szerszy kontekst reformy WPR, która polega na stopniowym przesuwaniu œrod-
ków z jej I filaru (dop³aty bezpoœrednie, interwencje rynkowe) do II filaru (rozwój wsi). Rozwój wsi prze-
staje byæ postrzegany jedynie przez pryzmat modernizacji gospodarstw rolnych, lecz docenia siê rów-
nie¿ rolê inwestycji w kapita³ ludzki (edukacja) i przedsiêbiorczoœæ. Propozycja Komisji zawiera szczegó-
³owe dzia³ania dotycz¹ce wsparcia programu szkoleñ oraz pomocy wiejskim przedsiêbiorstwom. Nadal
jednak beneficjentami tego typu dzia³añ mog¹ byæ wy³¹cznie rolnicy lub osoby wychodz¹ce z rolnictwa,
a nie wszyscy mieszkañcy wsi. Wykluczenie nierolników z szeregu dzia³añ Funduszu jest skutkiem spo-
ru dotycz¹cego istoty przysz³ej polityki rozwoju wsi. Kwesti¹ sporn¹ jest na ile rozwój obszarów wiej-
skich ma byæ stymulowany przez nowy Fundusz, na ile zaœ przez inne programy sektorowe.

Kierunek reformy polityki rozwoju obszarów wiejskich zaproponowany przez Komisjê le¿y w inte-
resie polskiej wsi. Dowartoœciowanie dzia³añ nierolniczych, a zw³aszcza inicjatywy LEADER+, bêdzie
s³u¿y³o odbudowie kapita³u ludzkiego i spo³ecznego polskiej wsi. Szereg szczegó³owych zapisów w pro-
pozycji rozporz¹dzenia w sprawie Funduszu Rozwoju Wsi budzi jednak zasadnicze w¹tpliwoœci. Po
pierwsze, Komisja proponuje, ¿eby œrodki z Funduszu zaliczaæ do œrodków strukturalnych, a wiêc, aby
obj¹æ je regu³¹ 4% (transfery funduszy strukturalnych do kraju cz³onkowskiego nie mog¹ przekroczyæ
4% PKB). Ju¿ teraz Polska balansuje na granicy 4%; korzystne dla Polski przesuniêcie akcentu na
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dzia³ania nierolnicze w polityce rozwoju wsi mo¿e spowodowaæ, ¿e œrodki te bêd¹ niedostêpne, gdy¿ bê-
d¹ ciête regu³¹ 4%. Po drugie, propozycjê Komisji mo¿na odczytaæ jako zamiar zwiêkszenia roli inwe-
stycji w kapita³ ludzki i przedsiêbiorczoœæ kosztem œrodków na dzia³ania tradycyjne (np. modernizacja
gospodarstw). Nale¿y siê temu sprzeciwiæ, gdy¿ Polska potrzebuje pieniêdzy zarówno na edukacjê, jak
te¿ na modernizacjê gospodarstw.

Regu³a 4% mo¿e ograniczyæ w najbli¿szych latach transfery funduszy strukturalnych
do Polski; w polskim interesie le¿y podniesienie tego limitu do 5% PKB

Na szczycie Rady Europejskiej w Berlinie w 1999 r. wprowadzono zasadê, ¿e transfery w ramach dzia-
³añ strukturalnych nie mog¹ przekraczaæ 4% PKB pañstwa cz³onkowskiego (z powodu malej¹cej efek-
tywnoœæ inwestycji publicznych oraz aby ograniczyæ efekt wypierania œrodków prywatnych). Zasada
4% mo¿e istotnie obni¿yæ alokacjê funduszy strukturalnych w Polsce. Ju¿ w 2004 r. zasada ta mo¿e za-
cz¹æ uszczuplaæ transfery do Polski. Ponadto niebezpieczn¹ tendencj¹ jest obejmowanie t¹ zasad¹ sze-
regu nowych funduszy, np. transfery w ramach Funduszu Rozwoju Wsi bêd¹ najprawdopodobniej
uwzglêdniane w regule 4%. W zderzeniu z polskimi realiami argumenty na rzecz wprowadzenia zasa-
dy 4% trac¹ racjê bytu. Po pierwsze, trudno mówiæ o malej¹cej efektywnoœci inwestycji publicznych,
gdy w niektórych obszarach tych inwestycji faktycznie nie ma, np. infrastruktura drogowa. Po drugie,
argument o wypieraniu œrodków prywatnych w wyniku transferów funduszy strukturalnych z UE
równie¿ nie jest prawdziwy, gdy¿ œrodki prywatne przeznaczone na rozwój wsi s¹ znikome. Wobec po-
wy¿szego, na obecnym etapie regu³a 4% nie powinna byæ w Polsce stosowana — zasadnym jest podwy¿-
szenie limitu transferów do 5% PKB.

Innym problemem zwi¹zanym z transferami strukturalnymi jest mo¿liwoœæ wyst¹pienia, tzw.
efektu statystycznego2. Efekt ten nie bêdzie mia³ w najbli¿szych latach dla Polski wiêkszego znaczenia
(poza woj. mazowieckim, które do 2013 najprawdopodobniej przekroczy poziom 75% PKB UE per cepi-
ta), ale w d³ugim okresie mo¿e mieæ znaczenie decyduj¹ce dla poziomu transferów (mo¿liwe przyst¹pie-
nie Turcji, Macedonii i innych pañstw). Polska staje wobec dylematu: czy maksymalizowaæ pozycjê
netto w krótkim okresie (sprzeciwiæ siê mechanizmom phasing–out dla regionów efektu statystyczne-
go, tj. obecnie g³ównie regiony W³och), czy poprzeæ dofinansowanie instrumentów phasing–out, wie-
dz¹c, i¿ w najbli¿szej dekadzie wiêkszoœæ regionów Polski stanie siê regionami efektu statystycznego?
Wydaje siê, ¿e nawet kosztem niewielkiego ograniczenia transferów dla regionów celu I Polska powin-
na podnosiæ kwestiê zagwarantowania mechanizmów os³onowych dla regionów efektu statystycznego.
Ograniczenia wynikaj¹ce z zasady 4% oraz dylematy zwi¹zane z dofinansowaniem regionów efektu
statystycznego bêd¹ wp³ywa³y na dyskusjê nad now¹ perspektyw¹ finansow¹ (2007– 2013).

Celem negocjacyjnym Polski nie mo¿e byæ maksymalizacja pozycji netto, gdy¿ mia³oby to
negatywny wp³yw na d³ugookresowy interes Unii Europejskiej i Polski, zwiêkszy³oby
ryzyko marginalizacji europejskiej polityki spójnoœci i le¿¹cej u podstaw integracji
zasady solidarnoœci

Komisja Europejska proponuje, aby œrodki na p³atnoœci w latach 2007–2013 wynios³y 1,14% DNB.
Uwzglêdniaj¹c koszty ostatniego rozszerzenia oraz przewidywane przyjêcie Bu³garii i Rumunii
w 2007 r. Komisja ustali³a, ¿e nie mo¿na dopuœciæ do ograniczenia wielkoœci bud¿etu UE. Tym samym
Komisja nie przyjê³a postulatu ograniczenia wysokoœci bud¿etu UE do 1% DNB, czego domagaj¹ siê
w liœcie z grudnia 2003 r. Szwecja, Holandia, Austria, Wielka Brytania, Niemcy oraz Francja. Cztery
pierwsze pañstwa tradycyjnie krytykuj¹ ogromne wydatki w ramach WPR, natomiast postawa Nie-
miec i Francji wynika z problemów bud¿etowych tych krajów. Po ponad pó³ roku od powstania „listu
szeœciu” jego sygnatariusze nadal wywieraj¹ naciski na zmniejszenie bud¿etu UE. Polski rz¹d na po-
cz¹tku wrzeœnia br. popar³ zaproponowany przez Komisjê poziom bud¿etu UE na lata 2007– 2013. Pa-
radoksalnie, decyzja ta nie oznacza wcale, ¿e pozycja netto Polski bêdzie lepsza ni¿ w wariancie
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giony te strac¹ prawo do wsparcia w ramach pomocy dla obszarów celu I. Dzia³a tu efekt statystyczny — po przyst¹pieniu
nowych krajów pañstwa ze starej UE staj¹ siê relatywnie bogatsze i trac¹ prawo do pomocy.



zaproponowanym w „liœcie szeœciu”,
gdy¿ zg³oszona przez Wielk¹ Brytaniê
propozycja reformy polityki struktural-
nej (skoncentrowanie wiêkszoœci fundu-
szy w nowych pañstwach cz³onkowskich)
doprowadzi³aby do wzrostu transferów
dla Polski. W d³ugim okresie jakiekol-
wiek ograniczenie polityki spójnoœci jest
dla Polski niekorzystne, gdy¿ stanowi
zaprzeczenie zasady solidarnoœci, kon-
stytuuj¹cej samo istnienie Wspólnoty.

Przyjêcie propozycji „szeœciu” dopro-
wadzi³oby w latach 2007–2013 do ³¹cznej
redukcji œrodków na p³atnoœci o 124 mld
EUR. Tak znaczna redukcja bud¿etu
uniemo¿liwi³aby realizacjê najwa¿niej-
szych wyzwañ stoj¹cych przed UE w naj-
bli¿szych latach, tj. realizacjê celów

Strategii Lizboñskiej oraz sfinansowanie kolejnego rozszerzenia.
Dynamiki nabiera dyskusja nad przyjêciem Turcji do Wspólnoty. Sygna³y wychodz¹ce z Komisji,

jak te¿ od rz¹dów poszczególnych pañstw cz³onkowskich œwiadcz¹ o tym, i¿ poszerzenie UE o Turcjê
w nastêpnej dekadzie jest prawie pewne. Fakt ten nie pozostaje bez wp³ywu na dyskusjê nad kszta³tem
nowej perspektywy finansowej. Jeœli Turcja zosta³aby cz³onkiem UE ju¿ dziœ, to transfery funduszy
strukturalnych do tego kraju wynios³yby ok. 8–9 mld EUR rocznie (4% PKB Turcji), natomiast trans-
fery w ramach WPR 8–9 mld EUR. Zak³adaj¹c, ¿e sk³adka wynios³aby ok. 2 mld EUR rocznie, to Turcja
otrzymywa³aby wsparcie netto z UE na poziomie 14–16 mld EUR rocznie.

Tak znaczne obci¹¿enie bud¿etu spowoduje, i¿ zostan¹ w znacz¹cy sposób obciête transfery dla
pañstw najbiedniejszych w UE, tj. równie¿ dla Polski, która mo¿e traciæ nawet kilka miliardów euro
rocznie na przyjêciu Turcji. Rozwi¹zaniem tego problemu powinna byæ gruntowna reforma polityki
spójnoœci i rolnej. Trudno sobie wyobraziæ przyjêcie Turcji do UE przy niezmienionym kszta³cie tych¿e
polityk. Potwierdzi³ to zreszt¹ komisarz Frits Bolkestein, który powiedzia³: (...) po przyjêciu Turcji

Unia Europejska nie bêdzie mog³a funkcjonowaæ
z niezmienion¹ WPR oraz polityk¹ regionaln¹.
(...) taka Unia siê „zapadnie”3. Prawdopodobne
przyjêcie Turcji bêdzie swoistym katalizatorem
zmian w regu³ach WPR oraz polityki regionalnej.
Mo¿na siê spodziewaæ coraz silniejszych nacisków
na chocia¿by czêœciow¹ renacjonalizacjê WPR.

Pierwsze miesi¹ce cz³onkostwa Polski w UE s¹
zdecydowanie korzystne dla polskiej gospodarki:
roœnie PKB, wzrasta eksport (zw³aszcza ¿ywno-
œci), absorpcja œrodków w ramach dop³at bezpo-
œrednich bêdzie bardzo wysoka. Nie wyst¹pi³a
recesja poakcesyjna. Wejœcie Polski do UE przy-
czyni³o siê do wzrostu poziomu cen, ale w d³ugim

okresie akcesyjne impulsy inflacyjne ulegn¹ wygaszeniu. Nadal przed Polsk¹ stoi wyzwanie efektyw-
nej absorpcji œrodków. Tempa nabiera dyskusja nad nowym bud¿etem UE. Od jego kszta³tu w du¿ej
mierze bêdzie zale¿a³a pozycja Polski w UE. Przed Polsk¹ te¿ kluczowe decyzje polityczne w sprawie
przysz³oœci UE, a przede wszystkim zajêcie stanowiska odnoœnie przyst¹pienia Turcji do UE. Ju¿ teraz
wiadomo, ¿e poszerzenie UE o Turcjê negatywnie wp³ynie na transfery do Polski, ale z drugiej strony
znacznie poszerzy wspólnotowy rynek i bêdzie s³u¿y³o zwiêkszeniu obszaru stabilnoœci.
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Wykres 9.4. Redukcja p³atnoœci z bud¿etu UE

w wyniku zmniejszenia jego wysokoœci do 1% DNB

(mln EUR, ceny z 2004 roku)

�ród³o: Obliczenia w³asne

Tabela 9.1. Turcja w UE — koszty dla bud¿etu

Turcja w UE

(przy obecnych zasadach, p³atnoœci w mld EUR)

Fundusze strukturalne

WPR

Transfery ogó³em

Sk³adka

Transfery netto

8–9

8–9

16–18

2

14–16

�ród³o: Szacunki w³asne na podstawie danych CEPS

3 EUobserver wydanie z dnia 7 wrzeœnia 2004 r.



10. KOMENTARZ

Bogus³aw Fiedor

POLSKI WZROST GOSPODARCZY

— REFLEKSJE NA TEMAT TRWA£OŒCI

Oceny, zarówno przebiegu obserwowanych w przesz³oœci trendów wzrostu gospodarczego, jak i przy-
sz³ych mo¿liwoœci rozwojowych gospodarki, s¹ zawsze w du¿ym stopniu zale¿ne od przyjêtej opcji teo-
retycznej, w ramach której siê tych ocen dokonuje. G³ówne spoœród nich to:

� neoklasyczna teoria wzrostu i odpowiadaj¹ca jej liberalna polityka wzrostu i rozwoju gospodar-
czego;

� nowa teoria wzrostu, zwana te¿ czêsto teori¹ wzrostu endogenicznego;

� teoria realnego cyklu koniunkturalnego;

� koncepcja (teoria) trwa³ego rozwoju (sustainable development).

Nie neguj¹c znaczenia ¿adnej z nich, a teorii wzrostu endogenicznego w szczególnoœci, dla oceny
Ÿróde³ i trwa³oœci polskiego wzrostu w niniejszym komentarzu ograniczam siê wy³¹cznie do interpre-
tacji neoklasycznej.

W neoklasycznym podejœciu do problematyki wzrostu gospodarczego, zarówno krótko– jak i d³ugo-
okresowa dynamika gospodarki rynkowej rozpatrywana jest wy³¹cznie w kontekœcie równomiernoœci
(steady–state) oraz warunków stabilnoœci procesu wzrostu. Stabilnoœæ wzrostu, czyli zdolnoœæ systemu
gospodarczego do powracania na œcie¿kê wzrostu zrównowa¿onego w przypadku wyst¹pienia krótko-
trwa³ych odchyleñ od tej œcie¿ki, zapewnia rynkowy mechanizm alokacji czynników wytwórczych,
w tym zw³aszcza mechanizm kszta³towania siê stopy procentowej — jako ogólna miara wzglêdnej ren-
townoœci zarówno kapita³u rzeczowego i inwestycji go powiêkszaj¹cych, jak i inwestycji finansowych.
Zgodnie z teori¹ neoklasyczn¹, wahania cykliczne nale¿y traktowaæ jako odchylenia rzeczywistego,
empirycznie obserwowanego i mierzonego PKB, od linii trendu wyznaczonej przez neoklasycznie ro-
zumiane tempo d³ugookresowego steady state (równomiernego) wzrostu gospodarczego.

Pog³êbiona teoretyczna ocena tendencji makroekonomicznych wystêpuj¹cych w polskiej gospodar-
ce, a w szczególnoœci dynamiki i Ÿróde³ wzrostu gospodarczego, by³a i pozostaje nadal spraw¹ z³o¿on¹
i trudn¹. Nie wynika to z niedostatku danych statystycznych, czy z³ej jakoœci statystyki ekonomicznej,
ale przede wszystkim z elementarnego faktu, ¿e polska gospodarka wci¹¿ nie jest w pe³ni dojrza³¹ gos-
podark¹ rynkow¹, z w³aœciw¹ dla tej gospodarki struktur¹ w³asnoœciow¹ i instytucjonaln¹, z w pe³ni
wykszta³conym systemem regulacji publicznej, w³aœciwym dla takiej gospodarki, czy z systemem
bodŸców i sankcji mikroekonomicznych, w ramach którego pozycja przedsiêbiorstwa i mo¿liwoœci jego
ekspansji w decyduj¹cym stopniu zale¿¹ od iloœci i efektywnoœci wykorzystywanych zasobów rzeczo-
wych i finansowych. Wreszcie, mimo procesu radykalnej liberalizacji handlu zagranicznego i obrotów
kapita³owych, stosunkowo niewielki jest wci¹¿ zakres powi¹zania naszej gospodarki z gospodarkê
œwiatow¹, co znajduje swój wyraz zarówno w ma³ym wci¹¿ udziale eksportu w produkcie krajowym
brutto, jak i niewielkim, a w dodatku w ostatnich latach malej¹cym, poziomie bezpoœrednich inwesty-
cji zagranicznych. Ta ostatnia przyczyna powoduje, ¿e w niewielkim nadal zakresie polski wzrost gos-
podarczy podlega wahaniom i trendom koniunkturalnym wystêpuj¹cym w gospodarce œwiatowej
i w krajach, które s¹ naszymi g³ównymi partnerami handlowymi

Wskazane powy¿ej, w sposób wielce skrótowy, czynniki powoduj¹, ¿e dokonywane z perspektywy
empirycznej badania czy szacunki wzrostu gospodarczego w naszym kraju w ma³ym jedynie stopniu
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mog¹ byæ odnoszone do podstawowych twierdzeñ formu³owanych w neoklasycznych modelach wzro-
stu, czy w teorii realnego cyklu koniunkturalnego lub w teorii wzrostu endogenicznego. Trudno
w szczególnoœci z punktu widzenia tej perspektywy teoretycznej, a nie dominuj¹cej w naszej publicy-
styce gospodarczej dysputy o wyraŸnie ideologicznym czy politycznym charakterze, oceniæ, czy i w ja-
kim zakresie obserwowane zarówno w przesz³oœci, jak i obecnie tendencje wzrostowe w polskiej
gospodarce nosz¹ znamiona trwa³oœci, w jakim zaœ stopniu s¹ efektem “okolicznoœci szczególnych”,
zwi¹zanych ze specyfik¹ procesu transformacji jako g³êbokiej zmiany instytucjonalnej lub te¿ z istot-
nymi i nieci¹g³ymi zarazem zmianami w otoczeniu zewnêtrznym polskiej gospodarki.

Przebiegaj¹cy obecnie proces transformacji systemu gospodarczego Polski od systemu nakazo-
wo-rozdzielczego do gospodarki rynkowej oznacza powstanie istotnej nieci¹g³oœci historycznej w roz-
woju spo³eczno-gospodarczym. Fakt, i¿ proces przekszta³ceñ systemowych jest jeszcze daleki od
zakoñczenia powoduje, ¿e dynamika wzrostu musi byæ ujmowana wci¹¿ jako wypadkowa dzia³ania si³
i mechanizmów w³aœciwych dla dwóch zasadniczo odmiennych systemów spo³eczno–gospodarczych:
gospodarki rynkowej i gospodarki centralnie sterowanej. To z kolei implikuje ogromne trudnoœci natu-
ry teoretycznej i empirycznej, z rozgraniczeniem czynników determinuj¹cych zachowanie siê gospo-
darki w krótkim i d³ugim okresie. Trudno jest np. jednoznacznie stwierdziæ czy ok. 5–7% tempo
wzrostu w latach 1994–1999 by³o efektem wychodzenia z recesji transformacyjnej, czy te¿ skutkiem
znalezienia siê gospodarki na œcie¿ce d³ugotrwa³ego wzrostu gospodarczego w rozumieniu neoklasycz-
nej teorii wzrostu zrównowa¿onego. Podobnie, nie ma w œwietle tej teorii jednoznacznych podstaw do
twierdzenia, ¿e w roku 2003 gospodarka polska ponownie wkroczy³a na œcie¿kê trwa³ego i wzglêdnie
wysokiego tempa wzrostu. Do takiego jednoznacznego „optymizmu wzrostowego” nie upowa¿nia te¿
fakt kontynuacji, a nawet dalszego przyœpieszenia dynamiki wzrostu w roku 2004, jeœli siê weŸmie pod
uwagê fakt, ¿e w ma³ym stopniu jest ono oparte na czynnikach poda¿owych (powiêkszanie zasobów ka-
pita³u trwa³ego, wzrost zatrudnienia, postêp techniczny i kapita³ ludzki), w decyduj¹cym zaœ stopniu
wynika z wysokiej dynamiki popytu zewnêtrznego i wewnêtrznego.

Oczywiœcie, równie¿ w rozwiniêtych gospodarkach rynkowych mog¹ wystêpowaæ zjawiska i proce-
sy, które powoduj¹, ¿e rynek nie pe³ni w sposób efektywny roli mechanizmu decyduj¹cego o tempie
wzrostu, kierunkach zmian strukturalnych w gospodarce, czy o tym, które podmioty gospodarcze
umacniaj¹ swoj¹ pozycjê ekonomiczn¹, które zaœ trac¹ przewagê konkurencyjn¹, czy wrêcz s¹ zmuszo-
ne do upad³oœci i likwidacji. Wynika to z faktu wystêpowania w ka¿dej gospodarce rozmaitych niedo-
skona³oœci prowadz¹cych do naruszania zasad wolnej konkurencji i/lub os³abiania (niemo¿liwoœci
egzekwowania) prywatnych praw w³asnoœci. Jak pokazuj¹ przy tym liczne doœwiadczenia historyczne,
implikowana tymi niedoskona³oœciami regulacja publiczna w gospodarce rynkowej, nakierowana na
usuwanie czy os³abianie negatywnych skutków niesprawnoœci rynku, sama mo¿e siê staæ Ÿród³em do-
datkowych trudnoœci jeœli chodzi o pe³nienie przez mechanizm rynkowy funkcji koordynacyjnych i op-
tymalizacyjnych w gospodarce. Innymi s³owy, b³êdom rynku mog¹ towarzyszyæ b³êdy pañstwa, a ich
³¹cznym rezultatem jest kszta³towanie siê równowag cz¹stkowych i równowagi ogólnej, które nie s¹
ani efektywne ani optymalne. Zjawiskiem nierzadkim w rozwiniêtych gospodarkach rynkowych jest
te¿ wykorzystywanie mechanizmów i instrumentów regulacji publicznej dla uzyskiwania przewagi
konkurencyjnej b¹dŸ dla realizacji innych korzyœci, które nie znajduj¹ uzasadnienia w efektywnoœci
ekonomicznej danego podmiotu, grupy przedsiêbiorstw czy ca³ej bran¿y lub sektora. Nie wymaga jed-
nak szerszego dowodu twierdzenie, ¿e zakres niedoskona³oœci rynku jest dalece wiêkszy w gospodarce,
w której du¿y jest wci¹¿ udzia³ w³asnoœci pañstwowej lub te¿ tzw. kapitalizmu pañstwowego. W takiej
gospodarce wiêksze jest te¿ prawdopodobieñstwo, ¿e systemy regulacji publicznej bêd¹ wykorzystywa-
ne dla realizacji partykularnych interesów grupowych, zamiast s³u¿yæ ³agodzeniu niedoskona³oœci
rynku, co wynika z prostego faktu, ¿e istnienie w³asnoœci pañstwowej, w tym jej du¿y udzia³ (w postaci
w³asnoœci Skarbu Pañstwa) w firmach formalnie sprywatyzowanych, oznacza brak instytucjonalnego
rozdzielenia „regulatora” i regulowanych podmiotów gospodarczych. Oczywiœcie — jak pokazuj¹ to
liczne badania oparte na tzw. ekonomicznej teorii regulacji publicznej — to rozdzielenie nie daje ¿ad-
nej gwarancji, ¿e podmioty prywatne nie bêd¹ wywieraæ nacisku na instytucje regulacyjne, lecz jedynie
zasadniczo zmniejsza ryzyko takiego zagro¿enia.

Znaczna czêœæ podmiotów gospodarczych — w tym i formalnie prywatnych czy sprywatyzowanych
– jest wci¹¿ w du¿ym stopniu wy³¹czona spod dzia³ania regu³ gospodarki rynkowej i konkurencji. Przy-
k³adem mo¿e tutaj byæ sektor elektroenergetyczny czy gazowy, gdzie brak nadal rzeczywistego rynku
inwestycyjnego, a decyzje odnoœnie rozbudowy czy modernizacji mocy oraz sieci przesy³owo–dystrybu-
cyjnych maj¹ g³ównie charakter polityczny i s¹ podejmowane przez pañstwo — Skarb Pañstwa jako or-
gan w³aœcicielski i resort gospodarki. Po wtóre, Polska — podobnie jak inne kraje w okresie
transformacji — jest krajem, w którym istniej¹ wci¹¿ bardzo du¿e mo¿liwoœci w zakresie „niekwiwa-
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lentnej wymiany”, czyli osi¹gania korzyœci gospodarczych drog¹ swoistego paso¿ytowania na otocze-
niu (bud¿et, dostawcy, nabywcy itd.), zatem, mówi¹c teoretycznie, drog¹ rent seeking. Trudno wci¹¿
w tej sytuacji okreœliæ, w jakim zakresie obserwowany w Polsce empirycznie wzrost gospodarczy odpo-
wiada neoklasycznie rozumianemu trendowi potencjalnego produktu krajowego zdeterminowanego
przez zasób podstawowych czynników produkcji i ich efektywnoœæ

Zachodz¹ce w Polsce fundamentalne zmiany systemowe, zw³aszcza zaœ upowszechnienie siê rynko-
wych (zdecentralizowanych) regu³ i zasad alokacji czynników wytwórczych oraz proces prywatyzacji
przedsiêbiorstw pañstwowych, s¹ czynnikiem, który „przybli¿a” nasz¹ gospodarkê do neoklasycznego
mechanizmu równowagi i stabilnoœci wzrostu. Nale¿y jednak podkreœliæ, ¿e w ramach tego mechani-
zmu zasadnicz¹ rolê w stymulowaniu wzrostu spe³niaj¹ oszczêdnoœci oraz akumulacja kapita³u.
W tym kontekœcie podkreœliæ trzeba, ¿e bardzo niski w porównaniu do wiêkszoœci krajów wysokorozwi-
niêtych udzia³ akumulacji brutto oraz inwestycji w PKB w latach wysokiego wzrostu gospodarczego
(1994–1997) mo¿e byæ uznany za dowód tego, i¿ ów wzrost opiera³ siê w znacznym stopniu na wykorzy-
stywaniu prostych rezerw efektywnoœci, których wyzwolenie sta³o siê mo¿liwe dziêki odejœciu od
mechanizmów w³aœciwych dla gospodarki nakazowo–rozdzielczej. Ceteris paribus, w d³u¿szej perspek-
tywie nale¿a³o siê spodziewaæ spowolnienia tempa wzrostu, nawet przy rosn¹cym udziale akumulacji
i inwestycji produkcyjnych netto w PKB. Z kolei obserwowane aktualnie, w latach 2003–2004, przy-
œpieszenie wzrostu gospodarczego w tym sensie nie przystaje do „neoklasycznego wzorca”, ¿e w nie-
wielkim zakresie oparte jest na wykorzystaniu zarówno tradycyjnych (akumulacja i wzrost kapita³u
rzeczowego) jak i nowoczesnych (postêp techniczny i inwestycje w kapita³ ludzki), czynników poda¿o-
wych, ale g³ównie ma swoje Ÿród³o w popytowych czynnikach wzrostu; w tym eksporcie i wzroœcie kon-
sumpcji prywatnej. Pomijaj¹c fakt, czy w d³u¿szym okresie mo¿na bêdzie utrzymaæ obserwowan¹ od
pocz¹tku obecnej dekady — i to niezale¿nie w zasadzie od tendencji kursowych (aprecjacja czy depre-
cjacja z³otego wzglêdem euro i dolara) — bardzo ma³¹ wra¿liwoœæ polskiego eksportu na przebieg ko-
niunktury w g³ównych krajach, do których jest on kierowany, szczególnie niepokoj¹ca w kontekœcie
trwa³oœci polskiego wzrostu gospodarczego jest struktura czynników wzrostu popytu wewnêtrznego,
a konsumpcji prywatnej w szczególnoœci. Chodzi o to, ¿e wysoka dynamika spo¿ycia indywidualnego
w ostatnich latach w znacznym stopniu by³ po³¹czona ze spadkiem oszczêdnoœci gospodarstw domo-
wych, a po wtóre o to, ¿e dynamika ta w du¿ym zakresie, zw³aszcza w roku 2002 i 2003, ma swoje Ÿród³o
w dochodach niep³acowych, a wiêc przede wszystkim pochodz¹cych z rent i emerytur. To drugie musi
skutkowaæ dwoma wspó³zale¿nymi a niekorzystnymi z punktu widzenia utrwalania wzrostu gospo-
darczego skutkami w sferze finansów publicznych: utrwalaniem „prosocjalnej” struktury strony wy-
datkowej bud¿etu oraz utrzymywaniem wysokiego deficytu bud¿etowego i ³¹cznego zad³u¿enia
wewnêtrznego pañstwa.

Niezale¿nie od powy¿ej sformu³owanych uwag i komentarzy szczegó³owych dotycz¹cych trwa³oœci
polskiego wzrostu w kontekœcie neoklasycznej teorii wzrostu gospodarczego, nie mo¿e budziæ ¿adnej
w¹tpliwoœci, ¿e sam proces transformacji, jako fundamentalnej zmiany instytucjonalnej, stwarza
w perspektywie historycznej podwaliny dla d³ugookresowego, zrównowa¿onego rozwoju polskiej gos-
podarki. Oczywiœcie, jak wskazuje ogromne doœwiadczenie historyczne krajów o dojrza³ej gospodarce
rynkowej, przejœcie od gospodarki centralnie sterowanej do rynkowej nie oznacza ¿adnej „gwarancji”,
¿e wzrost ten nie bêdzie wolny od okresowych za³amañ i zaburzeñ strukturalnych, kryzysów koniun-
kturalnych itp., wywo³ywanych nie tylko czynnikami ekonomicznymi (w tym ca³kowicie nieprzewidy-
walnymi w polityce gospodarczej), ale tak¿e politycznymi, naukowymi lub kulturowymi, czy —
u¿ywaj¹c terminologii teorii realnego cyklu koniunkturalnego – szokami zewnêtrznymi. Transforma-
cja w kierunku gospodarki rynkowej powinna nas jednak w d³u¿szej perspektywie czasowej chroniæ
skutecznie od tego, co trafnie zosta³o okreœlone w literaturze ekonomicznej jako misdevelopment,
a wiêc wzrost który mo¿na by okreœliæ mianem pozornego, nietrafionego, realizuj¹cego siê w warun-
kach permanentnej nierównowagi rynkowej — a wiêc w istocie niedostosowania struktury maj¹tku
narodowego i produkcji do struktury potrzeb — i w znacznej izolacji od procesów zachodz¹cych w gos-
podarce œwiatowej.

W tocz¹cej siê w naszym kraju dyskusji, czy i w jaki sposób pañstwo powinno wp³ywaæ na utrwala-
nie tendencji wzrostowych w gospodarce, wyraŸnie dominuje nurt, w ramach którego podkreœla siê
znaczenie stabilizacji makroekonomicznej, w tym zw³aszcza potrzebê ograniczania nierównowagi sek-
tora finansów publicznych, dla utrzymania wysokiej dynamiki wzrostu. Oczywiœcie, makroekono-
miczna stabilizacja gospodarki zawsze, zw³aszcza w d³u¿szej perspektywie czasowej, jest z tego punktu
widzenia korzystna. Jednak nie bêdzie ona prowadziæ do uzyskiwania przez przedsiêbiorstwa krajowe
i gospodarkê jako ca³oœæ trwa³ych przewag konkurencyjnych w wymiarze miêdzynarodowym, jeœli nie
bêd¹ temu towarzyszyæ g³êbokie przemiany strukturalne na poziomie mikroekonomicznym. St¹d w³a-
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œnie potrzeba i strategiczne wrêcz znaczenie polityk mikroekonomicznych i instytucjonalnych, jako tej
dziedziny oddzia³ywania pañstwa na gospodarkê, która w sposób znacznie bardziej bezpoœredni ni¿
polityka makroekonomiczna kszta³tuje warunki dzia³ania i podejmowania decyzji przez podmioty gos-
podarcze w gospodarce rynkowej.

W sytuacji Polski, jako kraju o nie zakoñczonym jeszcze procesie transformacji systemowej, a zara-
zem radykalnie otwieraj¹cego siê na otoczenie zewnêtrzne w zwi¹zku z procesem integracji europej-
skiej z jednej strony, globalizacji zaœ z drugiej, znaczenie polityk mikroekonomicznych i instytucjonalnych
jest tym wiêksze, ¿e pomimo dokonania zasadniczych zmian instytucjonalnych, w tym daleko posuniê-
tej prywatyzacji polskiej gospodarki oraz ogólnej jej liberalizacji i stworzenia „zdrowego re¿imu mak-
roekonomicznego”, przekszta³cenia jakie dokona³y siê w polskich przedsiêbiorstwach, a wiêc na
poziomie mikroekonomicznym, s¹ wci¹¿ — przeciêtnie bior¹ — stosunkowo p³ytkie. Polegaj¹ one g³o-
wnie na wykorzystywaniu prostych rezerw wzrostu efektywnoœci i produktywnoœci, przy braku g³êb-
szych dostosowañ do zmieniaj¹cych siê okolicznoœci zewnêtrznych, w tym wynikaj¹cych z procesu
integrowania siê z jednolitym rynkiem europejskim oraz zaostrzania siê konkurencji na globalizu-
j¹cych siê rynkach towarowych i finansowych. W tej sytuacji konsekwentna kontynuacja reform syste-
mowych dotycz¹cych polityk mikroekonomicznych i instytucjonalnych ma zasadnicze znaczenie dla
utrwalania tendencji wzrostowych w polskiej gospodarce. Chodzi tutaj w szczególnoœci o:

� ograniczanie w³asnoœci pañstwowej poprzez jej dalsz¹ prywatyzacjê;

� doskonalenie systemu praw w³asnoœci i nadzoru w³aœcicielskiego w przedsiêbiorstwach prywat-
nych i publicznych;

� liberalnie i proefektywnoœciowe zorientowane zmiany w systemach regulacji publicznej w gos-
podarce rynkowej (ze szczególnym uwzglêdnieniem ga³êzi infrastrukturalnych i dziedzin oferu-
j¹cych dobra i us³ugi o charakterze dóbr publicznych (public utilities);

� doskonalenie form i metod dzia³ania samorz¹du gospodarczego, pracowniczego i zawodowego.

Chocia¿ reformy mikroekonomiczne i instytucjonalne, w tym zw³aszcza zwi¹zane bezpoœrednio
i poœrednio z liberalizacj¹ i prywatyzacj¹ gospodarki, s¹ czynnikami strategicznymi dla wzrostu efek-
tywnoœci i miêdzynarodowej konkurencyjnoœci polskich przedsiêbiorstw, a wiêc i utrwalania tendencji
wzrostowych w polskiej gospodarce, to tworz¹ one jedynie warunki konieczne, ale nie wystarczaj¹ce
dla tych tendencji. Jak pokazuje doœwiadczenie wszystkich krajów wysokorozwiniêtych, te warunki
wystarczaj¹ce tworzy polityka przemys³owa, czy te¿ szerzej jeszcze rozumiana polityka strukturalna
pañstwa, obejmuj¹ca — oprócz polityki przemys³owej — tak¿e politykê naukowo–techniczn¹, eduka-
cyjn¹ (powiêkszania kapita³u ludzkiego), a w pewnym zakresie tak¿e politykê regionaln¹.

Rzeczywisty dylemat nie polega w istocie na tym, czy w ogóle prowadziæ politykê przemys³ow¹, czy
szerzej strukturaln¹, ale jaki ma ona mieæ charakter. Po drugie, przy pomocy jakich instrumentów
i w powi¹zaniu z jakimi innymi politykami pañstwa powinna byæ ona realizowana. Problemem wêz³o-
wym jest tak¿e sposób powi¹zania podstawowych polityk makroekonomicznych (mechanizmów ryn-
kowych) z polityk¹ przemys³ow¹ (czy szerzej strukturaln¹). Ta ostatnia powinna raczej spe³niaæ rolê
wspomagaj¹c¹ w stosunku do polityki fiskalnej i monetarnej, a nie stawaæ siê jej substytutem. Impliku-
je to œciœle okreœlony sposób interpretacji i „uprawiania” polityki przemys³owej. Zgodnie z tendencja-
mi wystêpuj¹cymi w zdecydowanej wiêkszoœci krajów wysokorozwiniêtych, w tym bêd¹cych
cz³onkami UE, powinna ona mieæ charakter horyzontalny, a nie sektorowy czy selektywny. Jej celem
powinno byæ wspieranie innowacji, eksportu, trwa³ego i ekologicznie zrównowa¿onego rozwoju
(w wê¿szym ujêciu ochrony œrodowiska) i rozwoju regionalnego, ale nie drog¹ odgórnego okreœlania
„zwyciêzców” (np. tzw. bran¿ wysokiej szansy) i „przegranych”, lecz poprzez usuwanie niedoskona³o-
œci rynku i dzia³ania s³u¿¹ce rozwojowi szeroko rozumianej infrastruktury techniczno–informacyjnej
wspó³czesnej gospodarki rynkowej. Mieœci siê to ca³kowicie w podejœciu neoklasycznym do polityki
wzrostu gospodarczego, gdy¿ oznacza w dominuj¹cym stopniu pobudzanie wzrostu, czy utrwalanie ju¿
zaistnia³ych tendencji wzrostowych, z jednej strony poprzez oddzia³ywania na stronê poda¿ow¹ gospo-
darki, z drugiej zaœ poprzez dzia³ania które s³u¿¹ podnoszeniu rzeczywistej (a nie modelowej) efektyw-
noœci rynku jako mechanizmu koordynacji i regulacji w gospodarce.
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11. ANEKS 1 – METODOLOGIA

GENEROWANIA PROGNOZ

Model u¿yty do generowania prognoz jest modelem wektorowo autoregresyjnym (VAR). Modele VAR
s¹ uogólnieniem modeli autoregresyjnych (AR) na przypadek wielu zmiennych. W skalarnych mode-
lach autoregresyjnych wyjaœnia siê zachowanie zmiennej poprzez jej zachowanie w przesz³oœci. Aby
uwzglêdniæ dodatkowo ewentualne interakcje miêdzy zmiennymi, zachowanie modelowanego zbioru
zmiennych uzale¿nia siê od zachowania w przesz³oœci wszystkich modelowanych zmiennych. Typowy
model VAR wyjaœnia zachowanie ka¿dej ze zmiennych zachowaniem w przesz³oœci tej samej zmiennej
oraz pozosta³ych modelowanych zmiennych.

Modelowanie zjawisk ekonomicznych za pomoc¹ modeli VAR okreœla siê niekiedy jako modelowa-
nie ateoretyczne, poniewa¿ teoriê ekonomii u¿ywa siê jedynie na poziomie doboru zmiennych do mo-
delu. Równania u¿ywane w procesie estymacji s¹ równaniami formy zredukowanej i nie mo¿na im
nadaæ interpretacji ekonomicznej. Mo¿liwe jest jednak badanie d³ugo– i krótkookresowych w³asnoœci
dynamicznych modelu VAR oraz testowanie zgodnoœæ tych w³asnoœci z ogólnie przyjêtymi teoriami
ekonomicznymi.

Wiêkszoœæ Ÿróde³ opisuj¹cych zastosowanie VAR-ów w modelach makroekonomicznych podkreœla,
¿e prognozy uzyskane z ich pomoc¹ maj¹ krótkookresowy charakter. Wynika to z faktu, i¿ estymacja
modeli o ograniczonej d³ugoœci szeregów czasowych napotyka na trudnoœci, które mo¿na rozwi¹zaæ je-
dynie redukuj¹c liczbê zmiennych. Nie zmienia to jednak faktu, ¿e pomimo tej w³aœciwoœci modele
VAR s¹ stosowane powszechnie, zarówno do tworzenia prognoz, jak i do weryfikacji skutków polityki
gospodarczej.

W praktyce niemo¿liwe jest ³¹czne modelowanie wszystkich zmiennych ekonomicznych w ramach
jednego modelu VAR, poniewa¿ oznacza³oby do koniecznoœæ szacowania zbyt wielu parametrów w sto-
sunku do ograniczonej liczby obserwacji. Z tego powodu szacuje siê mniejsze modele, które prognozuj¹
zachowanie grup silnie powi¹zanych zmiennych. Prognozy INE PAN opieraj¹ siê na kilku modelach
cz¹stkowych, z których ka¿dy uwzglêdnia trzy lub cztery zmienne.

Modele stosowane do generowania prognoz ulegaj¹ ci¹g³emu doskonaleniu. W porównaniu z po-
przedni¹ edycj¹ starano siê w wiêkszym stopniu wykorzystaæ teoriê ekonomii na etapie doboru zmien-
nych i ich podzia³u miêdzy modele cz¹stkowe. Wprowadzono tak¿e za³o¿enie zwi¹zane z egzogeniczno-
œci¹ zmiennych, co umo¿liwi³o wykorzystanie parametrów wygenerowanych w jednym modelu do two-
rzenia prognoz z u¿yciem innego modelu cz¹stkowego.

Modele, na podstawie których oparte s¹ prognozy INE PAN zbudowane s¹ na danych kwartalnych
(od I kwarta³u 1994 do II kwarta³u 2004 roku). W przypadku niektórych zmiennych w tworzeniu pro-
gnoz korzystano równie¿ z danych miesiêcznych. Zmiany w doborze prognozowanych zmiennych, ja-
kie zasz³y w stosunku do wczeœniejszych edycji Raportu, spowodowane by³y chêci¹ doboru takiego
zbioru parametrów, które pozwalaj¹ na ³atw¹ interpretacjê ekonomiczn¹ i dobrze obrazuj¹ sytuacjê
gospodarcz¹ Polski.
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