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Polska nie bedzie wiecej ,,zielong wysp3a”!

Polska gospodarka rosnie nieprzerwanie od 1991 roku. Poza 1997 i 2007 rokiem nie notowata
co prawda spektakularnych temp wzrostu, ale dzieki temu, ze ani razu nie doswiadczyta recesji, byta
nie tylko regionalnym, ale i globalnym tygrysem gospodarczym. Od 1991 roku PKB na mieszkanca
zwiekszyt sie u nas niewiele mniej niz w Korei Potudniowej, a bardziej niz w Chile. Luke w stosunku
do Niemiec ograniczyliSmy do poziomu, ktéry w naszej historii wystepowat tylko raz: bezposrednio
po drugiej wojnie Swiatowej, kiedy Niemcy i Polska byty w ruinie, a granice naszego kraju przesunety
sie na zachdd. Rosnac takze wtedy, gdy u innych przejsciowe ostabienie koniunktury powodowato
cykliczne kurczenie sie gospodarki, w 25 lat praktycznie nadrobiliSmy dystans, ktéry powstat
na skutek 45 lat socjalizmu. Ale przy nastepnym ostabieniu koniunktury Polska nie bedzie ,zielong
wyspa”. Nie jest to wytgcznie scenariusz ostrzegawczy — o niewielkim ryzyku spetnienia. Na dzisiaj

to scenariusz podstawowy.

Dlaczego tym razem bedzie inaczej?

Gdyby mechanicznie szacowac ryzyko jego spetnienia na podstawie przesztych doswiadczen,
to rzeczywiscie bytoby ono niewielkie: siegatoby ledwie 5% w horyzoncie 2 lat. Ale tym razem
przesztosé sie nie powtdrzy — z trzech powoddw

Po pierwsze, wyraznie stabnie potencjat polskiej gospodarki, czyli ta czes¢ jej wzrostu,
ktora odzwierciedla jej fundamenty, a nie cykliczne wahania koniunktury. Przed globalnym kryzysem
finansowym w 2008 roku to réwnowagowe tempo wzrostu szacowano na 4,5%. Kryzys odjat
od niego okoto 1 pkt proc. Od tego roku zacznie je obniza¢ demografia (zmniejszanie sie liczby oséb
w wieku produkcyjnym), ktéra wczesniej je wspierata, i to nawet jesli rzagdzacy zrezygnuja z obnizenia
wieku emerytalnego. Wedle ostatnich szacunkéw NBP spadto juz ono ponizej 3%, a za chwile moze
sie okazaé, ze i one sg zawyzone. Swoje odejmie niepewnos¢ wywotana ,, dobrg” zmiang, bo uderza
w inwestycje. Od dwdch kwartatdow przedsiebiorstwa je tng, cho¢ przez 10 poprzednich kwartatéw
zwiekszaty je w dwucyfrowym tempie, a bez inwestycji nie da sie podnies¢ zdolnosci wytwdrczych
w gospodarce. Zeby zda¢ sobie sprawe, ze stabniecie potencjatu polskiej gospodarki, przed ktérym

ostrzegaty takie organizacje miedzynarodowe jak Komisja Europejska, MFW, czy OECD, a w kraju
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FOR, postepuje i to byé moze nawet szybciej niz wynikato z tych ostrzezen, wystarczy rzut oka

na biezgce dane. PiS odziedziczyt gospodarke blisko szczytu koniunktury. Bezrobocie, czy odsetek
zwalnianych pracownikéw jeszcze nigdy nie byly tak niskie, a liczba pracujgcych — tak wysoka.
Fundusz ptac w przedsiebiorstwach rosnie realnie niemal w dwucyfrowym tempie, a odsetek
zyskownych firm, w tym o bardzo wysokich zyskach, bije kolejne rekordy. Niby mamy boom,
tymczasem wzrost PKB stabnie z 4,3% w IV kwartale ubiegtego roku do ledwie 3% w | pétroczu br.
Dla poréwnania, w poprzednim okresie boomu, tj. w | kwartale 2007 roku, wzrost zblizyt sie do 8%.
Z kolei w Il pétroczu 2011 roku, choé nie byto boomu, wzrost przekroczyt 5%. Dzisiaj o 8% nikt nawet
nie marzy; granica marzen przesuneta sie mniej wiecej o 3 pkt proc. w doét.

Po drugie, automatyczny amortyzator wahan koniunktury, ktdrym jest ptynny kurs ztotego,
nie zadziata tak sprawnie jak w przesztosci. Jestesmy blisko szczytu koniunktury, a kurs ztotego jest
bardzo staby; w zestawieniu z szacunkami kursu rownowagi nawet najstabszy w historii. Oczywiscie,
szacunki te sg wrazliwe na zmiany potencjatu polskiej gospodarki i jej partneréw handlowych.
Ale zastgpienie ich przez deklaracje przedsiebiorcéw ankietowanych przez NBP na temat progowego
kursu optacalnosci eksportu, nie zmienia istotnie oceny. W takim zestawieniu tylko dwa razy
w historii zloty byt stabszy niz teraz: na przetomie lat 2008-2009, a wiec w najostrzejszej fazie
globalnego kryzysu finansowego, oraz lat 2011-2012, czyli w czasie kryzysu zadtuzeniowego w strefie
euro. Skoro biezacy kurs jest staby, to jego dalsze ostabienie w przypadku pogorszenia koniunktury
niewiele pomoze eksporterom —inaczej niz w przesztosci. Dzisiaj odsetek nieoptacalego eksportu jest
rekordowo niski: ledwie przekracza 1% . Dla poréwnania, w potowie 2008 roku, czyli bezposrednio
przed pogorszeniem koniunktury, ktére ostabienie ztotego najskuteczniej ztagodzito, przekraczat
on 11%. Dalsze ostabienie ztotego moze natomiast wepchngé w ktopoty nie-eksporteréw. Juz teraz
udziat importu zaopatrzeniowego w kosztach przedsiebiorstw siega prawie 37%, najwiecej w historii,
i 0 5 pkt proc. przekracza wieloletnig srednig. Jednoczesnie, importerzy majg niewielkie mozliwosci
nieprzerzucania na odbiorcéw wzrostu kosztéw importu, bo sg bliscy progu optacalnosci,
w szczegdlnosci jesli ptacg za import w dolarach. Wiecej tez kosztuje sptata zadtuzenia w walutach
obcych. Jest znamienne, ze od dwdch kwartatéw przedsiebiorcy wskazujg kurs ztotego jako
najistotniejszg bariere rozwoju, powazniejszg nawet niz niepewnos¢, ktdrg sytuuja na drugim
miejscu.

Po trzecie, kofa ratunkowego nie rzucg koniunkturze ani bank centralny, nie rzgdzacy. Stopa
referencyjna NBP wynosi zaledwie 1,5% - najmniej w historii. Nawet gdyby RPP obnizyta jg do zera,
to skala tej redukcji bytaby okoto dwukrotnie mniejsza niz w odpowiedzi na spowolnienie wzrostu w
latach 2008-2009 i 2012-2013. Uporczywa mizeria wzrostu na Zachodzie od 2009 roku i w Japonii
od 1991 roku, nie widziana tam po drugiej wojnie swiatowej, wskazuje zarazem, ze stopy procentowe

bliskie zera bardziej ostabiajg fundamenty gospodarki niz pobudzajg koniunkture. Pozwalajg bowiem
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utrzymac sie na rynku stabym firmom (odsetki od nawet bardzo duzego dtugu sg wtedy niewielkie),

a tym samym hamujg ekspansje tych bardziej wydajnych. W wiekszosci krajéw na Zachodzie, pomimo
najwiekszego kryzysu od lat trzydziestych XX wieku, odsetek bankructw bije kolejne historyczne
minima; rekordowo rzadkie jest tez rozpoczynanie dziatalnosci. Ale nawet gdyby stopy procentowe
bliskie zera nie ostabiaty fundamentéw, to NBP bedzie musiat byé bardzo wstrzemiezliwy
z obnizkami, zeby unikng¢ zatamania kursu ztotego, ktéry juz wyjsciowo jest staby. O ile NBP ma
mniej amunicji niz w przesztosci, o tyle rzadzacy strzelajg w opaczng strone. Zwiekszajg na kredyt
wydatki publiczne (vide program 500 plus) w okresie dobrej koniunktury, w rezultacie czego bedg
musieli je cig¢, kiedy koniunktura sie pogorszy. Dtug publiczny w br. ma przekroczy¢ 52% PKB,
a za sprawg stabego ztotego (ktory podnosi warto$¢ w ztotych zadtuzenia w walutach obcych) moze
to by¢ jeszcze wiecej. Dla poréwnania, przed spowolnieniem wzrostu z lat 2008-2009 wynosit 44%
PKB. Przy takim poziomie dtugu wystarczy rok ztej koniunktury, a otrze sie on o konstytucyjng granice
60% PKB. Deficyt, wynoszacy w okresie dobrej koniunktury blisko 3% PKB, wzrosnie zapewne do co
najmniej 5% PKB i tyle doda do dtugu. Swoje dotozy ostabienie ztotego — w 2008 roku dodato 2% PKB,
w 2011 roku 1,8% PKB. Przychody z prywatyzacji nie odejma nic, bo jej nie ma. Troche odejmie
inflacja, o ile sie pojawi, ale tylko jesli przewazy nad skalg realnego spadku PKB; realnie liczgc beda
to utamki procenta. Zeby w kolejnym roku dtug nie przekroczyt konstytucyjnej granicy 60% PKB,
rzadzacy beda musieli zredukowac deficyt budzetu o kilka proc. PKB i liczyé, ze ztoty zacznie odrabiac
straty. Kazdy procent PKB to okoto 19 mld (niewiele mniej niz kosztuje program 500+), a fatwych
politycznie oszczednos$ci w budzecie nie ma. Transfery do OFE praktycznie nie istniejg (skadinad
siegniecie po nie okazafo sie mie¢ wysoka polityczng cene). Zadnych oszczednosci nie wycisnie sie
z centralizacji zarzadzania ptynnoscia, bo przeprowadzili jg juz poprzednicy. Koszty obstugi dtugu,
ktére za sprawg stép procentowych szorujacych po dnie spadty z 2,7% PKB w 2012 roku do 1,7% PKB
w br., wzrosng na skutek ostabienia ztotego. Rzgdzacym bedzie wiec niezmiernie trudno ograniczy¢
deficyt w wymaganej skali, a pewnie tez nie beda sie do tego pali¢, skoro usitujg budowac swoja
pozycje na rozdawnictwie. Ale zwlekanie spoteguje ich problemy. Jesli nie bedg respektowac
konstytucyjnej granicy zadtuzenia, to podskoczy premia za ryzyko zgdana od nich przez wierzycieli,
a w $lad za nig koszty obstugi dtugu. Przede wszystkim jednak pogorszy sie sytuacja dochodowa
budzetu, a tym samym powiekszy skala cie¢ w wydatkach publicznych potrzebna do zatrzymania
narastania dtugu, bo pogtebi sie dekoniunktura. Kto bedzie chciat rozwijaé dziatalnos¢, nie wiedzac na

kogo, kiedy i w jakiej skali spadnie ciezar zasypania dziury w budzecie?
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Kiedy przyjdzie recesja?

Pogorszenie koniunktury, ktére u nas wywofa pierwszg recesje od ponad ¢éwier¢ wieku,
przyjedzie do nas, jak wszystkie poprzednie, z zagranicy. Polska jest gospodarkg otwarta, silnie
powigzang przede wszystkim z krajami wysoko rozwinietymi, zwtaszcza ze strefg euro. Biezace
prognozy nie wskazujg, aby miato tam nastgpi¢ wyrazne spowolnienie wzrostu w nadchodzacych
dwéch latach. To jednak nie powinno uspokaja¢ rzadzacych. Z jednej strony, ekonomisci nie potrafig
trafnie prognozowac pogorszenia koniunktury. Nawet w Stanach Zjednoczonych, ktére przyciggaja
najlepszych z nich, nie udato sie przewidzie¢ dostownie zadnej z powojennych recesji. Z drugiej
strony, koniunktura w strefie euro jest uzalezniona od tego, co bedzie dziato sie na sSwiecie,
w szczegdlnosci w USA. Jesli do 2019 roku w Stanach Zjednoczonych nie wystgpi recesja, bedzie
to najdtuzszy okres nieprzerwanego (cho¢ mizernego) wzrostu w tym kraju po drugiej wojnie

Swiatowej. Scenariusz taki jest oczywiscie mozliwy, ale czy najbardziej prawdopodobny?

Tak by¢ nie musi

Polska ma wiec jeszcze czas, aby odbudowac¢ swojg odpornos$é na wstrzasy z zagranicy. Zeby
pozostata ,zielong wyspa”, rzadzacy musieliby jednak zarzuci¢ ,,dobrg” zmiane: Po pierwsze, przestaé
ostabiaé fundamenty polskiej gospodarki i zacza¢ je wzmacnia¢ (np. zamiast obniza¢ wiek emerytalny
— przyspieszy¢ jego podnoszenie, zamiast nacjonalizowa¢ — prywatyzowaé, zamiast komplikowac
podatki — uprosci¢ je, zamiast wprowadzaé¢ kolejne biurokratyczne bariery krepujgce
przedsiebiorczos¢ — jak te, kto moze by¢ rolnikiem — znosi¢ je). Po drugie, uczyni¢ swojg polityke
przewidywalng, co wzmocnitoby ztotego. Po trzecie, wycofa¢ sie ze zwiekszania wydatkéw
publicznych na kredyt — w szczegdlnosci w okresie dobrej koniunktury. Bez tego ,dobra” zmiana
okaze sie dla nich prawie tak kosztowna jak dla koni w Janowie: zostang zmiecieni z polityki (,prawie”

robi jednak duzg réznice). Ale wysoka cene zaptacimy wszyscy.
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FOR zostato zatozone w 2007 roku przez prof. Leszka Balcerowicza, aby skutecznie chroni¢ wolnos¢ oraz
promowac prawde i zdrowy rozsgdek w dyskursie publicznym. Naszym celem jest zmiana swiadomosci
Polakow oraz obowigzujacego i planowanego prawa w kierunku wolnosciowym.

FOR realizuje swoje cele poprzez organizacje debat oraz publikacje raportéw i analiz podejmujacych wazine
tematy spoteczno-gospodarcze, a w szczegdlnosci: stan finansdw publicznych, sytuacje na rynku pracy, wolnos¢
gospodarczg, wymiar sprawiedliwosci i tworzenie prawa. Z inicjatywy FOR w centrum Warszawy i w internecie
zostat uruchomiony licznik dtugu publicznego, ktory zwraca uwage na problem rosngcego zadtuzenia panstwa.
Dziatania FOR to takze projekty z zakresu edukacji ekonomicznej oraz udziat w kampaniach na rzecz zwiekszania
frekwencji wyborcze;j.

Wspieraj nas!

Pomdz nam chroni¢ wolnosé oraz promowac prawde i zdrowy rozsgdek w dyskursie publicznym.

Zdrowy rozsadek oraz wolnosciowy punkt widzenia nie obronig sie same. Potrzebujg zaplanowanego,
wytezonego i skutecznego wysitku oraz Twojego wsparcia.

Jedli jest Ci bliski porzadek spoteczny szanujgcy wolno$¢ i obawiasz sie nierozsadnych decyzji politykdw
udajacych na Twoj koszt Swietych Mikotajéw, wesprzyj finansowo nasze dziatania. Kazda darowizna jest dla
nas wazna i potwierdza stusznos¢ naszej pracy. Zachecamy do regularnego wspierania FOR w postaci statych
przelewow.

Wyslij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629

W sprawie darowizn, mozesz sie skontaktowac:
Patrycja Satora, Dyrektor ds.rozwoju FOR

Tel. 500 494 173

Patrycja.satora@for.org.pl

Juz dzis pomd6z nam chroni¢ wolnos¢ - obdarz nas swoim wsparciem i zaufaniem.

Wyslij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629

KONTAKT DO AUTORA

Andrzej Rzonca

Gtéwny doradca Rady i Zarzadu FOR.

Przewodniczacy Towarzystwa Ekonomistéw Polskich.

Fundacja Forum Obywatelskiego Rozwoju — FOR
ul. Ignacego Krasickiego 9A - 02-628 Warszawa - tel. +48 22 628 85 11
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