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WPROWADZENIE

Od Redakcji

Budzet 2000 wpisuje sie w realizacje strategii finanséw publicznych i rozwoju gospodarczego do 2010 roku, przy
czym dwa najblizsze lata bedg najistotniejsze dla tej realizacji. W tym czasie zostanie zainicjowanych wigkszo$¢ posu-
nie¢ przesadzajgcych o przysztym ksztafcie gospodarki polskiej. Osiggniecie planowanego sredniego tempa rozwoju
gospodarki na wysokim poziomie rzedu 6-7% umozliwi systematyczne redukowanie luki rozwojowej miedzy Polska
a krajami Unii Europejskiej. Takie tempo jest mozliwe, gdyz Polska jest w pozyciji kraju relatywnie op6znionego gospo-
darczo, ktéry ma do swojej dyspozycji dzwignie rozwoju niedostepne dla krajéw juz zaawansowanych. Sg to mozliwo-
éci adaptowania najlepszych wzorcow i unikania rozwigzan, ktére sie nie sprawdzity oraz wieksze mozliwosci przesu-
nie¢ strukturalnych w gospodarce, stanowigce rezerwy pozwalajgce na zwiekszanie efektywnosci wykorzystania do-
stepnych zasobow. Instrumentami, majgcymi zapewnic realizacje zamierzen, ktore znalazty sie réwniez w budzecie
2000, sa: kontynuacja reformy emerytalnej i stuzby zdrowia, mniejszy stopien fiskalizmu, nizsze podatki, przede wszy-
stkim dla przedsigbiorstw i podnoszenie efektywnosci kontroli wydatkéw publicznych pieniedzy.

Budzet 2000 byt tematem 46 seminarium panelowego BRE-CASE, ktdére odbyto sie 17 lutego 2000 r. w Warszawie.
Do dyskusji organizatorzy zaprosili przedstawiciela Ministerstwa Finanséw oraz ekspertéw ekonomicznych.

W Zeszycie zamieszczamy wystapienia trojga panelistow. Lidia Wilk, zastepca dyrektora Departamentu Polityki Fi-
nansowej, Analiz i Statystyki w Ministerstwie Finanséw przedstawia zatozenia ustawy budzetowej na rok 2000 szcze-
gbing uwage zwracajgc na uwarunkowania zewnetrze realizacji budzetu, czyli prognoze sytuacji gospodarczej u gtow-
nych partneréw handlowych i sytuacje na miedzynarodowych rynkach finansowych, a takze na krajowe warunki realiza-
cji budzetu i narzedzia polityki gospodarczej migdzy innymi: restruykturyzacje, prywatyzacje, zmiany na rynku pracy, rol-
nictwo i rozwoj obszaréw wiejskich oraz polityke fiskalng. Dr Mirostaw Gronicki, ekspert CASE, w prezentowanej pro-
gnozie na rok 2000 gospodarczg sytuacje Polski uzaleznia przede wszystkim od czynnikéw zewnetrznych: sytuacji go-
spodarczej w krajach Unii Europejskiej, cen na rynkach swiatowych, tendencji na rynkach finansowych. Za najwieksze
natomiast zagrozenie dla polskiej gospodarki uznaje wysokie ujemne saldo obrotéw biezacych. Janusz Jankowiak, gtow-
ny ekonomista Westdeutsche Landesbank Polska SA omawiajgc polityke fiskalna, system bankowy i rynki finansowe
w roku 2000 twierdzi, ze stan finanséw publicznych w tym roku co prawda bedzie lepszy niz w zesztym, ale jednak gor-
szy niz w wariancie prezentowanym przez rzad. Polityka fiskalna tym bardziej nastawiona byé musi na wzrost krajowych
prywatnych oszczednosci i spadek dezoszczedno$ci wytwarzanych w sektorze publicznym.

Prezentowane w Zeszycie teksty sg rozszerzonymi wersjami wystgpieri wygtoszonych na lutowym seminarium. Zo-
staty przygotowane specjalnie na potrzeby seminarium i niniejszej publikacji, za co ich Autorom organizatorzy sktada-
ja serdeczne podzigkowanie.
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1. Gospodarka polska w latach 2000 — 2002

1. 1. Cele polityki spoteczno-gospodarczej

Okres 2000 — 2002 stanowi najistotniejszy fragment
realizacji ,Strategii finanséw publicznych i rozwoju go-
spodarczego, Polska 2000 — 2010""/. W tym czasie zai-
nicjowanych zostanie wiekszo$¢ posunie¢ przesadzajg-
cych o przysztym ksztatcie gospodarki polskiej. W rezul-
tacie stworzg one podstawy dla szybkiego wzrostu go-
spodarczego oraz przys$pieszenia tworzenia nowych
miejsc pracy.

Osiaggniecie $redniego tempa rozwoju gospodarki na
wysokim poziomie rzedu 6 — 7% umozliwi systematycz-
ne redukowanie luki rozwojowej miedzy Polska a krajami
Unii Europejskiej. Takie tempo jest mozliwe, gdyz Polska
jest w pozycji kraju relatywnie opdznionego gospodar-
czo, ktory ma do swojej dyspozycji dzwignie rozwoju nie-
dostepne dla krajow juz zaawansowanych. Sg to:

— mozliwosci adaptowania najlepszych wzorcéw

i unikania rozwigzan, ktore sie nie sprawdzity,

— wieksze mozliwosci przesunieé strukturalnych
w gospodarce, stanowigce rezerwy pozwalajgce na
zwiekszanie efektywnosci wykorzystania dostep-
nych zasobodw.

Zwiekszenie zdolnosci i sktonnosSci przedsiebiorstw
do tworzenia miejsc pracy jest mocno powigzane z rea-
lizacjg pierwszego celu, tj. z zapewnieniem gospodarce
szybkiego i nieprzerwanego rozwoju. Oznacza to, ze in-
strumenty polityki gospodarczej stuzgce dynamizacji
rozwoju gospodarki bedg jednoczesnie sprzyja¢ zwiek-
szaniu produktywnego zatrudnienia. Nawet przy wyso-
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kim tempie wzrostu PKB, tempo wzrostu zatrudnienia
bedzie zaleze¢ od stanu czynnikdw ksztattujgcych ilosé
i jakos¢ oferowanej przez pracobiorcéw pracy oraz po-
pytu na nig zgtaszanego przez przedsiebiorstwa. Tylko
sprawny i elastyczny rynek pracy w potgczeniu z wyso-
kimi i efektywnymi inwestycjami zapewni petne wykorzy-
stanie przez gospodarke istniejgcych zasobdw pracy,
a tym samym rozwigzanie problemu bezrobocia.

2. Uwarunkowania zewnetrzne

2. 1. Prognoza sytuacji gospodarczej u gtéwnych
partneréw handlowych

Globalna sytuacja gospodarcza w Swiecie zalezna jest
w gtdwnej mierze od trzech najwiekszych gospodarek:
USA, Unii Europejskiej i Japonii. Jednakze, jak obrazujg
to wydarzenia lat 1997 — 1998, coraz intensywniejsze po-
wigzania handlowe i finansowe powoduja, ze kryzysy go-
spodarcze w innych regionach Swiata wywieraja duzy
wplyw na kondycje gospodarczg tych trzech ugrupowan.

Ocena sytuacji globalnej w pierwszej czesci 1999 r.

jest niejednoznaczna. Z jednej strony obserwowane sg
pozytywne elementy:

— ostabienie euro, ktdére powinno przyczyni¢ sie do
wyrazniejszego ozywienia gospodarek panstw Unii
Europejskiej,

— wptyw kryzysu w Brazylii ogranicza si¢ jedynie do
Ameryki Potudniowej,

— pojawity sie oznaki wychodzenia z kryzysu Azji Po-
tudniowo-Wschodniej,




— przyznanie Rosji kredytu przez Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy oraz renegocjacje sptat zadtu-
Zenia wobec wierzycieli zagranicznych powinny po-
prawi¢ sytuacje finansowg tego panstwa.

Rdéwnoczesnie jednak:

—coraz czesciej docierajg sygnaty o mozliwosci
wzrostu inflacji i ,przegrzania” gospodarki USA,

— problemy zwigzane z restrukturyzacjg koreanskich
konglomeratéow stawiajg pod znakiem zapytania
wiarygodno$¢ polityki gospodarczej prowadzone;
w tym panstwie,

— sygnaty ptyngce z Japonii nie pozwalajg na jedno-
znaczng ocene perspektyw tej gospodarki.

Z punktu widzenia polskiej gospodarki najwieksze zna-
czenie bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji gospodar-
czej w krajach Unii Europejskiej. Obserwowane w pierw-
szych miesigcach 1999 r. spowolnienie tempa wzrostu
gospodarczego na tym obszarze wynikato z negatywne-
go wptywu spadku wymiany handlowej zwigzanej z obni-
zeniem tempa wzrostu gospodarczego w $wiecie. Spo-
wolnienie to mogtoby by¢ jeszcze wieksze gdyby nie fakt,
ze szok zewnetrzny oddziatujgcy na gospodarki Unii Eu-
ropejskiej ma asymetryczny wptyw na uczestnikow zycia
gospodarczego — pozytywny dla konsumentow (spadajg-
ca inflacja zwigkszajgca site nabywczg spoteczenstwa),
a negatywny dla sektora przedsigbiorstw (spadek za-
mowien eksportowych odbija sie na zyskach i zdolno-
Sciach inwestycyjnych przedsiebiorstw). W efekcie opty-
mizm konsumentow i zwigzana z tym rosngca konsump-
cja prywatna kompensujg negatywne zjawiska zwigzane
z szokiem, a odnoszace sie do inwestyciji i eksportu.

Strona podazowa gospodarek UE ksztattowana jest
obecnie poprzez wzrost konkurencyjnosci spowodowa-
ny stabo$cig euro na rynkach miedzynarodowych. Do-
datkowo pozytywnie na gospodarke unijng powinny
wplyng¢ rekordowo niskie stopy procentowe, niska infla-
cja i niskie deficyty budzetowe.

Od strony popytowej gtéwnym motorem wzrostu pozo-
staje konsumpcja prywatna oraz zakupy inwestycyjne.
Zwiazane jest to z rosngcym optymizmem konsumentow
oraz poprawg nastrojow wsrod przedsiebiorcow.

Efekty powinny pojawi¢ sie w 2000 r., kiedy to dobrej
sytuacji w zakresie konsumpcji prywatnej towarzyszyc¢

powinna poprawa w otoczeniu zewnetrznym, a w konse-
kwencji optymizm przedsiebiorcéw oraz zwigkszenie na-
ktaddw inwestycyjnych. Zgodnie z prognozami instytucii
miedzynarodowych po osiggnieciu w 1999 r. wzrostu go-
spodarczego na poziomie 2,0 —2,1%, w 2000 r. PKB kra-
jow UE powinien zwiekszy¢ sie juz 0 2,7 — 2,9%.

Rozwdj gospodarczy w USA, ktére sg obecnie kotem
zamachowym $wiatowego wzrostu gospodarczego, jest
efektem nastepujgcych czynnikéw:

— wzrostu wydajnosci pracy,

— stabilnosci cen,

— niskich stop procentowych i bezrobocia,

— nadwyzki budzetowej,

— postepu technologicznego.

Czynniki te pozwolity gospodarce amerykariskiej na
dalszg ekspansje, pomimo niekorzystnej sytuacji w oto-
czeniu zewnetrznym.

Przewidywane zmniejszenie sity oddziatywania efektdw
bogactwa zwigzanych ze wzrostem gietdy, zmniejszajgcy
sie stopien wykorzystania Srodkéw produkcji skutkujacy
wyhamowaniem proceséw inwestycyjnych oraz prawdo-
podobne zwigkszenie restrykcyjnosci polityki monetarne;
powinny doprowadzi¢ do stopniowego spowolnienia tem-
pa wzrostu PKB w USA. Jednakze osiggana obecnie
nadwyzka budzetowa powinna pozwoli¢ na wasciwe po-
faczenie polityki fiskalnej i monetarnej i w rezultacie spo-
wodowac, ze ograniczenie rozwoju gospodarczego bedzie
niewielkie. Zgodnie z prognozami, gospodarka amerykan-
ska osiggnie w 1999 r. wzrost na poziomie 3,7 — 3,9%,
ktory w 2000 r. zmniejszy sie do okoto 2,6 — 2,9%.

Perspektywy wzrostu gospodarczego w Japonii pozo-
stajg nadal niepewne. Odnotowany w pierwszym pétro-
czu 1999 r. wzrost PKB byt w duzej czesci pochodng
znaczacego zwiekszenia inwestycji publicznych. Wzrost
ten powinien by¢ traktowany raczej jako sygnat zakon-
czenia najgorszej fazy kryzysu gospodarki japonskiej
niz jako wskaznik wchodzenia na Sciezke stabilnego
wzrostu gospodarczego. W catym 1999 r. — w zwigzku
z niskg baza roku poprzedniego oraz stopniowg popra-
wg optymizmu gospodarczego — przewiduje sie¢ wzrost
PKB o okoto 0,6 — 1,0%. Podjete bardzo kosztowne
dziatania polegajgce na dokapitalizowaniu bankéw oraz
ich restrukturyzacji powinny przynies¢ widoczne efekty




dopiero w $redniej perspektywie. Stabe wyniki finanso-
we przedsigbiorstw wymuszaja restrukturyzacje i zwol-
nienia, co przyczynia sie do powstania rekordowego dla
tego kraju bezrobocia. W 2000 r. poprawa sytuacji w kra-
jach Azji Potudniowo-Wschodniej oraz efekty podjetych
reform powinny pozwoli¢ na osiggniecie realnego PKB
na poziomie nieco wyzszym niz w obecnym roku.

Po zatamaniu sie polskiego eksportu do Rosji na po-
czatku lat dziewiecdziesigtych, rynek rosyjski stat sie
z czasem drugim pod wzgledem znaczenia rynkiem eks-
portowym Polski. Sytuacja ta ulegta zmianie w 1998 r.,
kiedy to na skutek kryzysu i deprecjacji rubla popyt im-
portowy Rosji ulegt drastycznemu ograniczeniu. Dewalu-
acja rubla spowodowata jednak wzrost konkurencyjnosci
krajowych producentéw. Dodatkowo wyzsze ceny gazu
i ropy naftowej na rynkach migedzynarodowych doprowa-
dzity do poprawy sytuacji w sektorze zasobdéw natural-
nych. W tym samym czasie stabilizacji ulegt popyt, infla-
cja zaczeta spadac, a waluta rosyjska przestata gwattow-
nie stabng¢. Pomimo tego wcigz istnieje duza niepew-
nos$¢, co do przysztego rozwoju sytuacji w Rosji. Progno-
zy wskazujg na mozliwos¢ zahamowania spadku gospo-
darczego w 1999 r. Natomiast na 2000 r. przewiduje sie
mozliwos¢ osiggniecia niewielkiego 1 — 2% wzrostu.

Podstawowym wyzwaniem dla Rosji wcigz pozostaje
uporzadkowanie finanséw publicznych i przywrécenie
wyptacalnosci budzetu. Na poprawe sytuacji finansowe;
Rosji pozytywnie wptyna:

— wysoki poziom cen surowcow, a szczegolnie ropy

naftowej,

— przyznanie przez Miedzynarodowy Fundusz Walu-
towy kredytu w wysokosci 4,5 mid USD,

— umowa podpisana z Klubem Paryskim dotyczaca
restrukturyzacji ponad 8 mld USD ptatnosci nalez-
nych w 1999 r. i w 2000 r., ktérych sptata zostata
odtozona na najblizszych 15 — 20 lat,

— mozliwe osiggniecie porozumienia z wierzycielami
zrzeszonymi w Klubie Londynskim.

Od dalszego rozwoju sytuacji w Rosji zaleze¢ bedzie
takze wzrost gospodarczy na Ukrainie i w innych krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej silnie powigzanych go-
spodarczo z Rosjg (Stowacji, Krajow Nadbattyckich, Ru-
munii, Biatorusi i Butgarii).

2. 2. Miedzynarodowe rynki finansowe

Sytuacja na rynkach walutowych jest odbiciem sity po-
szczegdblnych gospodarek. W pierwszej potowie 1999 r.
bardzo dobre wyniki gospodarki amerykanskiej znalazty
odzwierciedlenie we wzmacniajgcym sie dolarze, ktdre
byto szczegdlnie widoczne w relacji do euro. Takie ksztat-
towanie sie kursu powinno przyczynic sie do spowolnie-
nia aktywnosci gospodarczej w USA i ozywienia w Euro-
pie w drugiej potowie br.

W 2000 r. odwrdcenie pozycji w ramach cyklu ko-
niunkturalnego pomigdzy USA i Unig Europejska powin-
no spowodowac stopniowe umacnianie si¢ euro w sto-
sunku do dolara i uksztattowanie sie na koniec roku kur-
su w relacji 1,15 USD za euro.

Globalne rynki finansowe bardzo wyraznie odczuty
zwiekszong niepewnosé zwigzang z ostatnimi kryzysa-
mi gospodarczymi. Ucieczka do jakosci oraz zwiekszo-
ne inwestycje w najbardziej ptynne aktywa doprowadzi-
ty do wzrostu rentownosci papieréw wartosciowych emi-
towanych przez kraje nalezace do grupy emerging mar-
kets. Dodatkowo rosngce ktopoty bankdéw inwestycyj-
nych i funduszy hedgingowych doprowadzity do wzmoc-
nienia wahan cen instrumentéw rynkowych i wycofywa-
nia kapitatu z rynkéw rozwijajgcych sie. Wcigz istniejgce
obawy, co do przysztego rozwoju sytuacji na tych ryn-
kach kontrastujg z optymizmem panujgcym na gietdach
w Ameryce Pétnocnej, ktory jest widoczny pomimo po-
wtarzajacych sie ostrzezen dotyczgcych mozliwosci
znaczacego spadku cen papieréow wartosciowych na
rynku amerykanskim.

Do zmniejszenia niepewnosci panujgcej na rynkach
finansowych przyczynia¢ sie bedzie rosngce zaangazo-
wanie migdzynarodowych organizacji finansowych oraz
najbardziej rozwinietych panstw w rozwigzywanie po-
wstatych problemdéw. Pomimo tego przewiduje sie, ze
naptyw netto kapitatéw prywatnych do krajéw wscho-
dzgcych osiggnie w roku 1999 poziom zaledwie jednej
trzeciej wartosci kapitatu, ktdry naptynat do tych krajow
w rekordowym 1996 r. W 2000 r. oczekuje sie, ze wiel-
kos¢ netto naptywajgcego do tych krajow kapitatu pry-
watnego zwiekszy sie niemal dwukrotnie i osiggnie war-
tos$¢é ok. 120 mld USD. Jednakze realizacja tej prognozy




uzalezniona jest od wielu czynnikéw, w szczegdlnosci
od przywrocenia stabilizacji makroekonomicznej w kra-
jach dotknietych kryzysem i ich powrotu na $ciezke
wzrostu gospodarczego.

2. 3. Zagrozenia

Generalnie potencjalne zagrozenia dla gospodarki
Swiatowej w latach 1999 — 2002 mozna podzieli¢ na te
zwigzane z ryzykiem odnoszacym sie do czynnikow
wzrostu gospodarczego oraz te zwigzane z ryzykiem
odnoszacym sie do rozwoju sytuaciji na miedzynarodo-
wych rynkach finansowych.

Zagrozenia dla wzrostu gospodarczego obejmuja:

— ryzyko ewentualnego, dalszego wzrostu cen ropy
naftowej i podstawowych surowcéw (wzmocnione
decyzjami Rosji dotyczgcymi ograniczen w ekspor-
cie paliw), co doprowadzi¢ mogtoby do pojawienia
sie presji inflacyjnej i w efekcie sktoni¢ wtadze mo-
netarne do podniesienia stop procentowych. Dzia-
tanie to odbitoby sie z pewnos$cig na wzroécie go-
spodarczym w $wiecie;
brak oczekiwanego ozywienia gospodarczego w Unii
Europejskiej. Nizsze tempo wzrostu gospodarczego
(ponizej 2%) mogtoby spowodowac uruchomienie
negatywnej dla gospodarki Unii spirali: spadek liczby
miejsc pracy, zachwianie optymizmu konsumenckie-
go, spadek popytu wewnetrznego i w efekcie spote-
gowany spadek tempa wzrostu PKB;
ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem wycho-
dzenia gospodarki japonskiej z recesji. Niezwykle
istotne (ale réwniez skomplikowane) dla uzyskania
dtugotrwatego wzrostu gospodarczego jest dokona-
nie szybkiej zmiany tradycyjnego japonskiego sy-
stemu zarzgdzania przedsiebiorstwem;
ryzyko istniejgce w innych regionach swiata. Rece-
sja w Brazylii, ktora z pewnoscig odbije sie na catej
Ameryce Potudniowej, moze z op6znieniem zaczaé
wywiera¢ negatywny wptyw na gospodarke Standw
Zjednoczonych. Réwniez ewentualne, przedtuzaja-
ce sie spowolnienie wzrostu gospodarczego w Chi-
nach moze spowodowaé deprecjacje juana, co mia-

foby negatywne reperkusje dla wzrostu gospodar-
czego obszaru Azji Potudniowo-Wschodniej.

Zagrozenia zwigzane z sytuacjg na rynkach finanso-
wych obejmuja:

— ryzyko wynikajgce z réznych pozycji w cyklu koniunk-
turalnym w jakich znajdujg sie trzy najwieksze obsza-
ry walutowe (dolara, jena i euro). Sytuacja taka pro-
wadzi do znaczgcego powiekszenia sie obserwowa-
nej w wymienionych obszarach nieréwnowagi na ra-
chunkach obrotéw biezacych. Nierdwnowaga ta,
ktéra zostata dodatkowo zaostrzona przez kryzysy
w krajach rozwijajgcych sie, niesie za sobg powazne
zagrozenie dla gospodarki Swiatowej zwigzane
z mozliwoscig wzrostu protekcjonizmu oraz pojawie-
niem sie destabilizujgcych wahan kurséw krzyzowych
pomiedzy gtdwnymi walutami Swiatowymi,
niepewnos¢ zwigzang z reakcjg inwestorow gietdo-
wych (gtéwnie w USA) na krétkookresowe fluktua-
cje zyskdw z inwestycji w papiery wartosciowe. Jest
mato prawdopodobne, aby dochody firm w USA ro-
sty realnie w tempie zblizonym do Sredniej z lat 90.,
to jest o ok. 10% rocznie. Juz w 1998 r. nastapito
spowolnienie tempa wzrostu tych dochodow.
Uwzgledniajgc dodatkowo mozliwo$¢ wzrostu real-
nych stop procentowych (w zwigzku z pojawieniem
sie presji inflacyjnej) oraz spadku dywidend, gietda
sta¢ sie moze bardziej podatna na korekte. Ewentu-
alna korekta miataby negatywny wptyw na gospo-
darke USA, gdyz zaréwno przedsigbiorstwa, jak tez
gospodarstwa domowe uzaleznione sg od sytuaciji
na gietdzie.

3. Zmienne egzogeniczne — krajowe

Od potowy lat osiemdziesigtych w Polsce wystepuje
malejgce tempo wzrostu liczby ludnosci. Na koniec 1990 r.
liczba ludnosci byta o0 ponad 2.440 tys. wieksza niz na ko-
niec 1980 r., zas w ciggu nastepnych lat zwiekszyta sie za-
ledwie o okoto 484 tys. — do 38.667 tys. na koniec 1998 r.
(wg wstepnych danych). Wedtug prognozy GUS ludno$é
Polski na koniec stulecia wyniesie 38,8 min osob.
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Ludno$¢ Polski — w poréwnaniu z innymi krajami eu-
ropejskimi — jest mtoda w sensie demograficznym. Jed-
nak zmniejszajgca sie liczba urodzen, przesuwanie sie
wyzow i nizow demograficznych oraz korzystne zmiany
w poziomie umieralnosci determinujg proces starzenia
sie spoteczenstwa. Obserwuje sie dalszy wzrost liczby
0s6b w wieku poprodukcyjnym, udziat tej grupy wynosi
14,4% i zwiekszyt sie od 1990 r. 0 1,5 pkt. procentowe-
go. Zmalat za$ udziat ludnosci w wieku przedprodukcyj-
nym z 29,7% w 1990 r. do 25,7% w 1998 r.

Przewiduje sie, ze nastgpig dalsze istotne zmiany
w strukturze ludnosci wedtug wieku. Nastepstwem obser-
wowanego spadku urodzen bedzie zmniejszenie liczby
oraz udziatu grupy dzieci i mtodziezy (0 — 17 lat) w ogdl-
nej populacji do ok. 23% w 2010 r. Okres do 2005 r. cha-
rakteryzowat sie¢ bedzie wysoka dynamikg przyrostu lud-
nosci w wieku produkcyjnym. Spowoduje to wzrost udzia-
tu tej populaciji do ok. 62%. Na poczatku przysztego stule-
cia w wiek aktywnosci zawodowej bedg wchodzié bardzo
liczne (ponad 600 tys. rocznie) roczniki 18-latkdw,
z ktérych czes¢é poszukiwaé bedzie pierwszego zatru-
dnienia. Spowoduje to wzrost zapotrzebowania na nowe
miejsca pracy, poniewaz opuszczajgce rynek pracy grupy
0s6b w wieku uprawniajgcym do emerytury nie bedg tak
liczne. W dodatku restrukturyzacja rolnictwa powinna
zmniejszy¢ efektywne zatrudnienie w tym sektorze,
podobnie jak restrukturyzacja innych gatezi gospodarki.

4. Realizacja celow

Wozrost gospodarczy oraz tworzenie miejsc pracy sg
procesami dtugofalowymi. Ich realizacja wymaga stop-
niowego wzrostu stopy oszczednosci krajowych w kli-
macie makroekonomicznej stabilizacji oraz szybkiego
wzrostu produktywnosci zasobdw.

4. 1. Oszczednosci — inwestycje — majatek

Doswiadczenie miedzynarodowe wskazuje, ze przy
obecnym poziomie inwestycji w relacji do PKB mozliwe

dtugofalowe tempo wzrostu PKB Polski wynosi od 4,5
do 5,5% rocznie. Podniesienie tempa wzrostu do pozio-
mu pozadanego, tj. ok. 6 — 7%, wymaga zwiekszenia
stopy inwestycji z okoto 20% PKB do okoto 30% PKB
w przysztosci, co wymaga wzrostu stopy oszczednosci
co najmniej do 25% PKB.

Oszczednosci krajowe rosty w ostatnich latach zbyt
wolno, aby podtrzymac¢ szybki wzrost gospodarczy
w przysztosci. Stad, w miare wyczerpywania sie ptytkich
rezerw wzrostu powstatych na skutek transformaciji lat
90., warunkiem utrzymania wysokiego tempa wzrostu
gospodarczego bedzie wzrost oszczednosci krajowych.

Zaktada sie spowolnienie tempa wzrostu inwestycji
oddanych do uzytku z 14,5% w 1998 r. do 11,0 — 13,5%
w latach 1999 — 2000. Przyrostowa kapitatochtonnos¢
produkcji ICOR (incremental capital-output ratio) w po-
rownaniu z 1998 r. nieznacznie wzrosnie. Wynika to
z jednej strony z faktu wydtuzajgcego sie horyzontu
skutkowania inwestycji — o czym Swiadczy zwigkszanie
sie inwestycji kompleksowych (kubaturowych), ktore
charakteryzujg sie dtuzszym okresem rozruchu -
a z drugiej strony z rosngcej roli inwestycji infrastruktu-
ralnych, ktére nie majg bezposredniego przetozenia na
procesy produkcyjne w krétkim okresie czasu.

4. 2. Zatrudnienie

W poczatkowym okresie transformacji wzrost gospo-
darczy nie mogt w petni skutkowa¢ pozgdanym wzro-
stem popytu na prace. Zwigzane to byto z nadmiernym
zatrudnieniem w czesci zaktadow pracy. Wysoki wzrost
zatrudnienia nastgpit dopiero w 1995 r., kiedy to w po-
réwnaniu z rokiem poprzednim przecietna liczba zatru-
dnionych w gospodarce narodowej zwiekszyta sie o oko-
fo 25.4 tys. 0s6b, tj. 0 2,8%. Te pozytywne zmiany byty
kontynuowane w nastepnych latach, charakteryzujgcych
sie¢ dalszym wzrostem zatrudnienia (w latach 1996 —
1997 Srednio o ponad 2% rocznie i 0 0,5% w 1998 r.).

Podstawowymi czynnikami wptywajgcymi na wzrost
zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw w latach 2000
— 2002 beda efekty wysokiej dynamiki naktadéw inwe-
stycyjnych poniesionych w poprzednich okresach, a tak-
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ze utrzymanie wysokiego tempa wzrostu zatrudnienia
w sektorach ustugowych. Natomiast negatywny wptyw
bedzie mie¢ restrukturyzacja gornictwa, hutnictwa, PKP,
energetyki oraz przemystu zbrojeniowego (eliminacja
ukrytego bezrobocia).

Uwzgledniajgc powyzsze czynniki przecietne zatru-
dnienie w catym sektorze przedsiebiorstw w latach 2000
— 2002 bedzie srednio wzrastato o 0,6%. Przyspiesze-
nie tworzenia miejsc pracy jest mozliwe pod warunkiem
przeprowadzenia gtebokiej reformy rynku pracy.

W omawianym okresie najbardziej intensywnie rozwi-
jat sie bedzie sektor matych i Srednich przedsiebiorstw
(MSP), generujgc Srednio wzrost popytu ha prace w wy-
sokosci 3,8% rocznie.

W jednostkach sfery budzetowej w ostatnich latach na-
stgptty istotne przesuniecia w strukturze zatrudnienia, ktére
byly wynikiem zmian legislacyjnych oraz zmian w podziale
kompetencji. Realizowane od 1 stycznia 1999 r. reformy
administracyjna oraz ubezpieczen zdrowotnych spowodu-
ja dalsze zmiany. Z panstwowej sfery budzetowej wytgczo-
no wiekszos¢ etatdw z dziatu ,ochrona zdrowia” w wyniku
reformy zdrowotnej oraz z dziatu ,0$wiata i wychowanie”
w wyniku reformy samorzgdowe;j.

W latach 2000 — 2002 przyjeto, ze stopniowo naste-
powac bedzie racjonalizacja zatrudnienia w sferze bu-
dzetowej, co pozwoli na ograniczenie liczby zatrudnio-
nych w tej sferze o ok. 1% rocznie.

Uwzgledniajgc prognoze zatrudnienia w sektorze przed-
siebiorstw oraz w jednostkach sfery budzetowej szacuje
sie, ze przecietne zatrudnienie w catej gospodarce narodo-
wej w latach 2000 — 2002 bedzie rosto Srednio 0 0,6%.

Podaz pracy uwarunkowana jest sytuacja demogra-
ficzng kraju oraz zakresem elastycznosci rynku pracy.
Przyjmujac podaz sity roboczej, wyrazong liczbg cywil-
nej ludnosci aktywnej zawodowo oraz liczbe pracujg-
cych, wynikowo uzyskano liczbe bezrobotnych i stope
bezrobocia. W szacunkach uwzgledniono rowniez efek-
ty reformy rynku pracy. Reformy te skutkowac¢ bedg ob-
nizeniem kosztéw pracy (m.in. ograniczenie roli ptacy
minimalnej, zdecentralizowanie negocjacji ptacowych
i poprawe elastycznosci czasu pracy), co wptynie na
zwiekszenie popytu na prace. Szacuje sie, ze wzrost
stopy bezrobocia, obserwowany od kornca 1998 r.,

ulegnie wyhamowaniu i na koniec 2002 r. wyniesie
10,9% (w przypadku braku reform rynku pracy wy-
niéstby 11,8%).

4, 3. Stabilno$¢ makroekonomiczna

Finanse publiczne mozna efektywnie ksztattowaé
tylko w warunkach stabilizacji makroekonomiczne;j.
Jest ona bowiem w znaczgcej mierze odpowiedzialna
za skale i trwatos¢ wzrostu gospodarczego oraz za
kreowanie przyrostu nowych miejsc pracy. Jest to
szczegolnie wazne dla polskiej gospodarki, ktérej sg
potrzebne:

1. Stabilne i przewidywalne warunki podejmowania
decyzji gospodarczych na szczeblu mikro, umozli-
wiajgce najlepsze wykorzystanie potencjatu tkwig-
cego w tzw. efekcie doganiania.

2. Budowanie migdzynarodowej wiarygodnosci.

Warunki te sprzyjaja podniesieniu efektywnosci go-
spodarowania poprzez zachete do inwestycji umozliwia-
jacych korzystanie z postepu technicznego oraz najlep-
szych wzorcow zarzgdzania.

Stabilnoé¢ makroekonomiczna wymaga wspétdziata-
nia polityki budzetowej i polityki pienieznej. Polityka ma-
kroekonomiczna powinna umozliwi¢ w latach 2000 —
2002 istotne zblizenie sie do kryteriéw nominalnej kon-
wergencji z Maastricht. Oznacza¢ to musi:

1. State obnizanie inflacji.

2. Postepujacg zbieznos¢ diugoterminowych stép pro-
centowych (10-letnich obligacji skarbowych o statym
oprocentowaniu) z analogicznymi stopami krajow UE.

3. Dostosowywanie systemu kursu walutowego do
mechanizmu ERM II.

Niska inflacja jest istotnym czynnikiem stymulujacym
sktonno$¢ do oszczedzania. Podnosi réwniez efektyw-
no$¢ decyzji gospodarczych oraz zapobiega negatyw-
nym konsekwencjom niepozgdanej redystrybucji docho-
déw i bogactwa.

Stopy procentowe od dtugoterminowych obligacji skar-
bowych odzwierciedlajg oczekiwania co do przysztego
stanu gospodarki. Jezeli antycypowane sg prorynkowe
reformy, postepy w konsolidacji finansdéw publicznych,
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wowczas dtugoterminowe stopy procentowe bedg nizsze,
a miedzynarodowa wiarygodnos$¢ gospodarki wyzsza.

Dtugofalowym celem Polski jest przystgpienie do Unii
Walutowej. Warunkiem koniecznym jest wczesniejsze
przyjecie Europejskiego Mechanizmu Kursu Walutowego
(ERM 11). Oznacza on zobowigzanie do utrzymania
w okresie co najmniej 2 lat przed przystgpieniem do Unii
Walutowej statego kursu ztotego do euro w +15%
przedziale wahan.

Ponadto polityka makroekonomiczna zapewni
w okresie 2000 — 2002 kontrole nad bezpiecznym pozio-
mem deficytu na rachunku biezagcym oraz ksztattowa-
niem si¢ innych wskaznikéw stabilnosci makroekono-
micznej na poziomie nie zagrazajgcym wystgpieniu
przestanek kryzysu walutowego.

Statym elementem tej polityki bedzie jej przejrzy-
sto$¢?. Dostarczanie rzetelnych informacji oraz uzasa-
dnianie podjetych krokdw z zakresu polityki makroeko-
nomicznej ma kluczowe znaczenie dla trafnych decyzji
gospodarczych sektora prywatnego.

5. Narzedzia polityki gospodarczej

Aby osiggnaé cele polityki gospodarczej nie wystar-
cza zmiany struktury finanséw publicznych, cho¢ sg one
konieczne. Niezbedne jest wspétdziatanie polityki struk-
turalnej z polityka fiskalng.

5. 1. Polityka strukturalna

Przewidziane na 2000 r. dziatania w zakresie polityki

spoteczno-gospodarczej koncentrowaé sie beda na:

— restrukturyzacji wybranych sektoréw gospodarki,

— przyspieszeniu przeksztatcen wiasnosciowych,

— intensyfikacji dziatan, zwiekszajacych innowacyj-
no$¢ i przedsiebiorczos¢, pobudzajacych aktyw-
no$¢ gospodarcza,

— kontynuacji wprowadzonych w 1999 r. podstawo-
wych reform dotyczacych: systemu zabezpieczenia
spotecznego, ochrony zdrowia i edukaciji.

Procesom tym towarzyszyé bedzie harmonizacja pra-
wa polskiego z ustawodawstwem UE z uwzglednieniem
zalecen reformy regulacyjnej OECD.

5. 1. 1. Restrukturyzacja

Tempo wzrostu gospodarczego zalezy od alokaciji
czynnikéw produkciji. W wiekszosci przedsiebiorstw sek-
tora publicznego struktura czynnikéw produkciji jest nie-
wtasciwa — podmioty generujg straty, posiadajg znaczne
zadtuzenie wobec budzetu panstwa. Strukturalny cha-
rakter tych probleméw wymagat, w celu poprawy efek-
tywnosci alokacji zasobdw, przygotowania przez rzad
i podjecia realizacji programéw restrukturyzacji po-
szczegdlnych sektoréw gospodarki.

Celem programu restrukturyzacji ,Reforma gérnictwa
wegla kamiennego” jest:

— dostosowanie podmiotéow gospodarczych w tym
sektorze do efektywnego ekonomicznie funkcjono-
wania w warunkach gospodarki rynkowej i utrzy-
manie konkurencyjnosci polskiego wegla na rynku
krajowym,

— zaspokojenie do 2010 r. krajowego zapotrzebowa-
nia na wegiel kamienny i ekonomicznie uzasadnio-
nego eksportu, przy zachowaniu wymogéw ochro-
ny srodowiska i konkurencyjnosci.

Dotychczasowa realizacja programu restrukturyzacii
goérnictwa wegla kamiennego mimo wysokiego zaanga-
zowania $rodkéw z budzetu panstwa przebiega nieza-
dowalajgco. Prognozowana zgodnie z tym programem
strata sektora w 1999 r. w kwocie 1.335,3 min zt zosta-
nie znacznie przekroczona. Szacuje sie, ze sektor ten
w 1999 r. poniesie straty na swojej dziatalnosci w wyso-
kosci od 3,3 do 4,0 mid zt.

Taka sytuacja wymaga radykalnych zmian programu
oraz konsekwencji w jego realizacji.

Rzad biorac pod uwage istotny wktad hutnictwa
w ksztattowanie sie PKB oraz znaczenie wyrobdw stalo-
wych w ksztattowanie nowoczesnosci wielu gatezi prze-
mystu realizuje ,Program Restrukturyzacji Hutnictwa
Zelaza i Stali”. Celami strategicznymi programu sa:

— zwigkszenie efektywnosci ekonomicznej hut,

— przeksztatcenie struktury wtasnosci hut w kierunku

wtasnosci prywatnej,
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— osiggniecie konkurencyjnosci na miedzynarodowym
rynku przy poprawie jakosci i struktury produkcji,
— realizacja zadan produkcyjnych i rozwojowych bez
niedozwolonych form pomocy publicznej,
— ukierunkowanie hutnictwa na zaspokojenie
w pierwszym rzedzie potrzeb rynku krajowego,

— unowoczesnienie technologii oraz dostosowanie
potencjatu wytwdrczego i zatrudnienia do poziomu
odpowiadajgcego mozliwosci zbytu wyrobdw,

— zabezpieczenie wymaganego poziomu ochrony
srodowiska przed szkodliwym wptywem produkciji
hutniczej.

Realizacja programu restrukturyzacji hutnictwa zela-
za wymusza dokonanie szerokiego zakresu przedsie-
wzie¢ inwestycyjnych. Catkowity koszt restrukturyzacii
hutnictwa w latach 1998 — 2005 wynosi 12,0 mid zt,
w tym koszty programu inwestycyjnego (8,4 mid zt). Dla
zrealizowania programu niezbedne jest, w ramach
wdrazania procesu, opracowywanie roboczych progra-
mow restrukturyzaciji poszczegodlnych hut, ktére powin-
ny umozliwi¢ wykorzystanie srodkdéw wsparcia procesu
racjonalizacji zatrudnienia oraz doprowadzi¢ do stwo-
rzenia uktadu skonsolidowanego na poziomie poszcze-
géinych hut badz catego sektora.

Jednym z koniecznych warunkéw podniesienia efek-
tywnosci dziatania sektora jest racjonalizacja zatru-
dnienia w poszczegdlnych hutach. Restrukturyzacja
zatrudnienia do poziomu wynikajgcego z wielkosci pro-
dukcji oraz gtebokosci stopnia przetworzenia i poziomu
wydajnosci pracy poréwnywalnej z krajami Unii Euro-
pejskiej oznacza zmniejszenie zatrudnienia o blisko
40 tys. osob.

W 1999 r. nastgpito dalsze pogorszenie sie sytuaciji
ekonomiczno-finansowej Polskich Kolei Parnstwowych
wynikajagce ze spadku zapotrzebowania na przewozy
oraz niewfasciwej struktury czynnikéw produkciji.
W zwigzku z tym rozpoczete zostaty prace nad przygo-
towaniem programu restrukturyzacji PKP. Gtéwne dzia-
fania naprawcze obejma restrukturyzacje:

— finansowa,

— majatkowa — racjonalizacje wielkosci zasobdw ma-

jatkowych (w tym szczegdlnie zasobdéw mieszka-
niowych) z uporzgdkowaniem praw wfasnosci,

— zatrudnienia — racjonalizacja wielkosci i struktury
zatrudnienia z wykorzystaniem oston socjalnych,

— organizacyjno-prawng — wydzielenie infrastruktury
od dziatalnodci przewozowej, przygotowanie do
prywatyzacji.

W 2000 r. przewiduje sie kompleksowg przebudowe

sektora przemystu obronnego poprzez:

—realizacje procesu restrukturyzacji majatkowej
i techniczno-technologicznej przedsiebiorstw we-
dtug indywidualnych programow,

— konsolidacje produkcji specjalnej, specjalizacje
w wybranych asortymentach oraz czesciowg kon-
wersje produkcji specjalnej na cywilng,

— dostosowanie potencjatu wytwérczego do potrzeb
sit zbrojnych i mozliwosci eksportowych,

— przygotowanie do prywatyzacji przedsiebiorstw
z udziatem inwestoréw zagranicznych,

— kontynuowanie procesu wigczania przemystu
obronnego we wspdlne programy, struktury

i przedsiewzigcia przemystéw obronnych panstw
cztonkéw UE i NATO, z uwzglednieniem transakciji
offsetowych.

5. 1. 2. Prywatyzacja

Prywatyzacja majgtku paristwowego jest niezbednym
warunkiem wtasciwego funkcjonowania gospodarki ryn-
kowej. Proces prywatyzacji w najblizszych latach reali-
zowany bedzie w oparciu o Sredniookresowg strategie
prywatyzacji: ,Program prywatyzacji do 2001 r.” Realiza-
cja procesow prywatyzacji stuzy¢ bedzie osiggnieciu ce-
I6w ogdlnogospodarczych oraz umozliwiac realizowanie
programow spotecznych.

Zasadniczym celem prywatyzacji jest zapewnienie
Polsce szybkiego i wieloletniego wzrostu gospodar-
czego z jednoczesnym przyspieszeniem tworzenia
miejsc pracy, dajagcego podstawy poprawy poziomu
zycia obywateli. Dzieki przeksztatceniom wtasnoscio-
wym zwieksza¢ sie bedag zdolnosci adaptacyjne
podmiotéw gospodarczych do regut rynku, poprawa
ich konkurencyjnosci, w rezultacie wzrost efektywno-
$ci gospodarowania.

Znaczna przewaga sektora prywatnego w zakresie
efektywnosci gospodarowania nad sektorem publicz-
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nym wymaga zintensyfikowania procesu przeksztatcen
wiasnosciowych. W ,Programie prywatyzacji do 2001 r
zaktada sie, ze w rezultacie przyspieszenia proceséw
prywatyzacyjnych, do konca 2001 r. prywatyzacjg moz-
na bedzie objgé okoto 70% ogodinej wartosci zasobow
majgtku panstwa.

Realizacji celéw podstawowych towarzyszy¢ bedag
rozwigzania probleméw wynikajgcych z zaspokojenia
roszczen z roznych tytutéw o charakterze spotecznym.
Naleza do nich przede wszystkim:

— zaspokojenie roszczen pracownikéw sfery budze-

towej oraz emerytéw i rencistéw wynikajgcych
z orzeczenh Trybunatu Konstytucyjnego i przyjete;
ustawy,

— wsparcie reformy ubezpieczen spotecznych,

— zaspokojenie roszczen z tytutu reprywatyzacji.

5.1.3. Zmiany na rynku pracy

Wysokie koszty pracy na jednostke produktu powo-
duja zmniejszanie popytu na prace rejestrowang. Ogra-
niczenie kosztdw pracy bedzie realizowane stopniowo
poprzez:

— redukcje kosztéw zwigzanych z ubezpieczeniem

spotecznym,

— zdecentralizowanie negocjacji ptac oraz uelastycz-
nienie systemu ptac (eliminacja administracyjnego
rozciggania zbiorowych porozumienn ptacowych
osiggnietych przez kilka firm na pozostate firmy
w branzy),

— ograniczanie roli ptacy minimalnej (ptaca minimalna
nie moze rosngé szybciej niz wskaznik cen towaréw
i ustug konsumpcyjnych) i innych wskaznikéw inde-
ksacyjnych.

W celu utatwienia powrotu do pracy osobom pozosta-
jacym bezrobotnymi przez dtugi okres czasu, prowadzo-
na bedzie w dalszym ciggu aktywna polityka rynku pra-
¢y, obejmujgca m.in. pomoc w poszukiwaniu pracy, pro-
gramy szkoleniowe oraz wsparcie finansowe dla poten-
cjalnych pracodawcow.

Zwigkszenie popytu na prace zostanie réwniez osig-
gniete poprzez poprawe elastycznosci czasu pracy, co
bedzie mozliwe w wyniku rozszerzenia mozliwosci pra-
Cy W niepetnym wymiarze oraz przyznanie pracowni-

kom wiekszej swobody w rozktadaniu wkfadu pracy na
przestrzeni roku.

5. 1. 4. Rolnictwo i rozwoj obszaréw wiejskich

W 2000 r. kontynuowane bedg dziatania zmierzajg-

ce do poprawy warunkOw zycia i pracy na wsi, polega-

jace na:

— wspieraniu inicjatyw podejmowania na wsi pozarol-
niczej dziatalnosci, umozliwiajgcej tworzenie no-
wych miejsc pracy i zatrudnianie nadwyzek sity ro-
boczej z rolnictwa,

— rozwoju infrastruktury decydujgcej o poprawie wa-
runkéw zycia i pracy mieszkafncow wsi oraz ochro-
nie Srodowiska,

— zwiekszeniu roli gietd i rynkédw hurtowych

w ksztattowaniu cen i podazy na rynku krajowym,

wzroscie udziatu grup producentéw i grup marke-

tingowych w organizacji rynku oraz zwiekszeniu
roli promocji w handlu zagranicznym towarami
rolno-spozywczymi,

— tworzeniu warunkéw wyréwnywania szans startu
do wyzszych szczebli ksztatcenia dla mtodziezy
wiejskiej przez reforme systemu edukacji, upo-
wszechnianie doksztatcania i przekwalifikowywania
mtodziezy i os6b dorostych, zamieszkatych na wsi.

5. 1. 5. Mate i Srednie przedsiebiorstwa

W 2000 r. zaktada sie dalsze pobudzanie aktywno-
$ci gospodarczej matych i $rednich przedsiebiorstw,
wzrost ich konkurencyjnosci, zwiekszenie udziatu
w produkcie krajowym brutto, eksporcie i naktadach
inwestycyjnych, co sprzyja¢ bedzie zmniejszeniu bez-
robocia na wsi i w matych miastach. Gtéwne kierunki
dziatan to:

— uproszczenie systemu podatkowego, wraz z obni-
zeniem stawek podatku dochodowego, oraz roz-
szerzenie zakresu stosowania zryczattowanych
form opodatkowania,

— wprowadzenie korzystniejszych regulacji dotycza-
cych amortyzaciji,

— wsparcie przedsiewzie¢ innowacyjnych i wdroze-
niowych podejmowanych przez przedsiebiorstwa,
w tym stuzacych wprowadzaniu systemow jako$ci,
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— utatwienie dostepu do zewnetrznych Zrddet finan-
sowania przez rozbudowe i dokapitalizowanie sy-
stemu poreczen, wspieranie rozwoju lokalnych i re-
gionalnych funduszy poreczen kredytowych, wpro-
wadzenie rozwigzan promujgcych powstawanie in-
stytucji kapitatowych inwestujgcych w sferach
podwyzszonego ryzyka,

— ograniczenie obcigzen i barier biurokratycznych,
ktére powodujg nieuzasadniony wzrost kosztow
dziatalnosci przedsiebiorstw, a przez to zmniejsza-
ja ich konkurencyjnosé.

5. 2. Reforma podatkowa

Zmiany w systemie podatkowym sg elementem realiza-
cji strategii finanséw publicznych i rozwoju gospodarczego
Polska 2000 — 2010, ktdrej celem jest przede wszystkim
tworzenie nowych, konkurencyjnych miejsc pracy.

Realizacja tego celu zalezy od tego, czy uda sie do-
statecznie odcigzyé od biurokracji i wysokich podat-
kéw tych, ktorzy tworza miejsca pracy, czyli przedsie-
biorstwa.

Z punktu widzenia celu — tworzenia nowych miejsc
pracy — najistotniejsza jest zmiana w zakresie podatkow
dochodowych od osdb prawnych i od osob fizycznych.
Zmiany w podatkach posrednich wynikajg z konieczno-
$ci dostosowania polskich przepiséw do wymogow Unii
Europejskiej.

6. Sektor finanséw publicznych w latach
2000 - 2002

6. 1. Pozadany ksztatt finanséw sektora publicznego

Zakres przeksztatcen rynkowych i otwartosci gospo-
darki polskiej po 10 latach transformacji sprawia, ze be-
dzie ona podlega¢ cyklom koniunkturalnym wfasciwym
dla gospodarek rynkowych w rytmie zblizonym do cyklu
wtasciwego gospodarkom Unii Europejskiej. Polityka
makroekonomiczna musi uwzglednia¢ ten nowy fakt.

W przeciwnym wypadku istnieje niebezpieczenstwo
uznania tymczasowej (wynikajgcej z istoty cyklu) popra-
wy sytuacji w finansach publicznych za zmiane trwata.
Podobnym btedem bytoby uznanie strukturalnego po-
gorszenia za tymczasowy efekt cyklu.

Na finanse publiczne musimy zatem patrzeé
z dtuzszej perspektywy i w sposéb bardziej komple-
ksowy niz z punktu widzenia kasowego deficytu bu-
dzetu panstwa.

6. 2. Finanse publiczne w latach 1994 — 1999

Stopien zréwnowazenia finanséw sektora publiczne-
go w latach 1994 — 1999 z pozoru nie przedstawiat sie
Zle. Biorac jednak pod uwage skale potrzeb pozyczko-
wych sektora publicznego w stosunku do mozliwosci ich
zaspokojenia sytuacja wyglada juz znacznie gorzej. Ko-
nieczno$¢ zaspokajania potrzeb pozyczkowych sektora
publicznego przy niskim stopniu monetyzacji gospodar-
ki przyczyniata sie do wysokich realnych stop procento-
wych, ktére:

1. Wypychaty inwestycje sektora prywatnego.

2. Powodowaty, przy nieelastycznej polityce kursowe;j,
szybki przyrost rezerw walutowych brutto i w kon-
sekwencji duzy przyrost podazy pienigdza.

3. Skutkowaty wysokimi kosztami fiskalnymi steryliza-
cji nadmiernej podazy pienigdza.

4. Powodowaty kumulowanie sie niewtasciwej struk-
tury bilansu sektora bankowego.

5.Wzmacniaty ponad miare presje aprecjacyjng ztotego.

Tablica 1. M2 do PKB w %

1995 1996 1997 1998
Czechy 75 72 74 78
Wegry 42 42 42 45
Polska 34 35 38 40

Ponadto od 1994 r., szczegdlnie w latach 1994 — 96,
pogtebia¢ zaczety sie niepokojgce tendencje w finan-
sach publicznych, ktérych skutki sprowadzajg sie do:

— malejgcej nadwyzki biezgcej w relacji do PKB,
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Tablica 2. Struktura finanséw sektora publicznego w relacji do PKB

1994 1995 1996 1997 1998
1 [ Dochody biezgce 44,4 43,5 43,2 42,3 40,8
2 | Wydatki biezace 44,5 43,5 43,2 41,9 40,2
3 | Nadwyzka biezagca (1-2) -0,1 0,0 0,0 0,4 0,6
4 | Dochody kapitatowe 0,3 0,3 0,1 0,3 0,4
5 | Wydatki kapitatowe 2,9 2,9 3,2 3,6 3,6
6 | Nadwyzka w czesci kapitatowej (4-5) -2,6 -2,6 -3,1 -3,3 -3,2
7 | Nadwyzka pierwotna (3+6) 2,7 -2,6 -3,1 -2,9 -2,6
8 | Obstuga dtugu publicznego 41 4,7 3,7 3,5 3,3
9 | Przyrost zobowigzan jednostek 0,1 0,4 0,2 0,0 0,7
budzetowych
10 | Wydatki z pozycji pozabudzetowych 0,5 0,1 0,1 0,1 0,1
(np. finansowane pozyczkami
pozabudzetowymi)
11 | Inne pozycje netto
12 | Potrzeby pozyczkowe (8+9+10+11-7) 7,4 7,8 71 6,5 6,7
13 | Przychody kapitatowe (prywatyzacja) 0,7 0,9 1,0 1,4 1,3
14 | Potrzeby gotéwkowe (12-13) 1,3 6,9 6,1 5,1 5,4
15 | Nadwyzka pozostatego sektora 0,6 0,7 0,3 -0,7 -0,2
16 | Potrzeby pozyczkowe budzetu 2,8 2,7 2,6 1,7 2,3
panstwa
17 | Potrzeby pozyczkowe sektora w relacji 9,09 8,07 7,95 7,18 8,82
do M2 w %%

— malejgcej nadwyzki pierwotnej w relacji do PKB,

— rosngcych potrzeb pozyczkowych sektora w relacji

do PKB.

Zwroémy uwage, ze zarysowane powyzej negatywne
tendencje wystgpity w okresie wyraznie przyspieszone-
go wzrostu gospodarczego w latach 1994 — 1997.
W duzej czesci wzrost gospodarczy postuzyt wiec fi-
nansowaniu wydatkéw biezacych sektora publicznego.
Nie nastagpit bowiem ani wyrazniejszy wzrost wydatkéw
kapitatowych, ani istotniejsze ograniczenie potrzeb po-
zyczkowych. Poprawa stanu finanséw publicznych mie-
rzona potrzebami pozyczkowymi sektora lub budzetu
panstwa nie odzwierciedlata niestety trwatej poprawy
struktury finanséw publicznych. Byta produktem dobrej

koniunktury w gospodarce. Obnizenie aktywnosci go-
spodarczej pod koniec 1998 r. oraz na poczatku 1999 r.
potwierdza te teze.

Utrzymanie takiej struktury finanséw sektora publicz-
nego uniemozliwia praktycznie nadanie budzetowi cha-
rakteru prorozwojowego.

Lata 2000 — 2002 stanowi¢ bedg o przygotowaniu
Polski do wstgpienia do Unii Europejskiej od 2003 r. To
przygotowanie obejmowaé musi réwniez ksztatt finan-
sOw sektora publicznego. W kolejnych latach poczgwszy
od roku 2003 do dyspozycji stang Srodki pomocowe
w wielkosci od 4 do 8 mld euro. To w jakim zakresie zo-
stang one wykorzystane na wyréwnywanie dysproporcii
rozwojowych, tworzenie miejsc pracy (szczegdlnie dla
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mtodziezy), restrukturyzacje i infrastrukture zaleze¢ be-
dzie od uruchomionych przez Polske projektdéw oraz pu-
blicznych Srodkéw w wymiarze ok. 40% srodkéw pomo-
cowych. Sektor publiczny bedzie musiat na te cele zaan-
gazowac 1 — 2% PKB rocznie, aby zaabsorbowa¢ srod-
ki akcesyjne.

Perspektywa wstgpienia do Unii Europejskiej z pew-
noscig zwiekszy tez zaangazowanie inwestorow zagra-
nicznych. tgcznie ze srodkami pomocowymi oznaczaé
to bedzie przyrost naptywu kapitatu zagranicznego na
nieporéwnywalng z dotychczasowymi doswiadczeniami
skale. Najlepszg odpowiedzig na oba problemy, czyli na
efektywng absorpcje srodkéw pomocowych i naptyw ka-
pitatu bedzie wygospodarowanie nadwyzki w sektorze
finanséw publicznych od roku 2004. Stopniowe dojscie
do tego stanu wigze sig ze:

1. Zwiekszaniem nadwyzki dochoddw biezacych ca-

fego sektora ponad biezgce wydatki tak, by roznica
stata sie zrédtem finansowania nie tylko wydatkéw
kapitatowych, ale takze kosztéw obstugi diugu,
a w perspektywie réwniez obnizania zadtuzenia
netto sektora publicznego. Dokonac sie to moze je-
dynie drogg nizszego tempa wzrostu wydatkow
biezgcych w stosunku do tempa wzrostu docho-
déw biezgcych.

. Eliminacjg zadtuzania sie podmiotéw sektora pu-

blicznego (faktycznych wydatkéw nie znajdujacych
pokrycia w budzetach tych jednostek oraz, w mniej-
szej skali, wydatkéw finansowanych pozycjami po-
zabudzetowymi np. kredyty zagraniczne zaciggane
przez jednostki sektora, kidre powiekszajg nastep-
nie dtug publiczny i koszty jego obstugi).

Tabela 3. Prognozowany deficyt sektora finanséw publicznych w mid zt

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Wynik sektora finanséw publicznych -12,36 | -14,70 | -21,12 | -16,58 | -15,34 | -11,84
— wynik budzetu panstwa -12,44 | -13,91 | -12,61 | -15,40 | -13,60 -9,40
— wynik funduszy celowych 0,80 0,66 -6,62 -1,28 0,26 0,06
— wynik jednostek samorzgdu lokalnego -1,01 -1,38 -0,73 -1,50 -2,00 -2,50
— wynik pozostatych elementéw sektora 0,29 -0,07 -0,96 -0,40 0,00 0,00
Sktadka do Il filaru 0,00 0,00 3,10 | 10,10 | 12,30 | 13,40
Rekompensaty 0,00 0,00 0,00 -3,28 -2,94 -2,40
Negatywny skutek dla oszczednosci -12,36 | -14,70 | -18,02 | -11,76 -5,98 -0,84

Tabela 4. Przewidywany deficyt sektora finanséw publicznych jako odsetek PKB

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Wynik sektora finanséw publicznych -2,63 -2,67 -3,47 -2,75 -2,06 -1,46
— wynik budzetu panstwa -2,65 -2,52 -2,10 -2,28 -1,83 -1,16
— wynik funduszy celowych 0,17 0,12 -1,09 -0,19 0,03 0,01
— wynik jednostek samorzgdu lokalnego -0,21 -0,25 -0,12 -0,22 -0,27 -0,31
— wynik pozostatych elementéw sektora 0,06 -0,01 -0,15 -0,06 0,00 0,00
Sktadka do |l filaru 0,00 0,00 0,51 1,49 1,65 1,65
Rekompensaty 0,00 0,00 0,00 -0,48 -0,40 -0,30
Negatywny skutek dla oszczednosci -2,63 -2,67 -2,96 -1,73 -0,80 -0,10
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Jednoczesnie dla zachowania odpornoéci finanséw
publicznych na zmiany w koniunkturze gospodarczej, bu-
dzety w kolejnych latach powinny sie charakteryzowac:

— nie malejaca nadwyzka pierwotng w relacji do PKB,

— nie rosngcymi potrzebami pozyczkowymi sektora

publicznego w relacji do PKB.

6. 3. Deficyt sektora finansow publicznych

Prognoza deficytu sektora finanséw publicznych
(w ujeciu kasowym) oraz wptywu na oszczednosci za-
mieszczona w ,Uzasadnieniu do ustawy budzetowej na
2000 r” uwzgledniata:

— prognoze deficytu budzetu panstwa,

— prognoze deficytu funduszy celowych; szacunek

deficytu funduszy celowych zostat przygotowany
w oparciu o plany finansowe poszczegdlnych fun-
duszy celowych, ktére sg elementem ustawy bu-
dzetowej na 2000 r.,

— deficyt pozostatych elementéw sektora.

W wyniku zmian po stronie dochodowej i wydatko-
wej budzetu panstwa, zmian w planach finansowych
Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (FUS) i Fundu-

szu Emerytalno-Rentowego (FER), zamieszczonych
w ,Autopoprawce do ustawy budzetowej” zmienit sie
takze prognozowany obecnie poziom deficytu sektora
finanséw publicznych.

Przypisy

Y Petny tekst rzadowego uzasadnienia ustawy budzetowej na rok 2000
oraz ,Autopoprawka do ustawy budzetowej", ktdre staly sie podstawag
referatu zamieszczono na stronie internetowej http://www.sejm.gov.pl

2 Jestto istotnym elementem wprowadzenia w zycie ustawy o finan-
sach publicznych

*/ Autorka jest zastepca dyrektora Departamentu Polityki Finanso-

wej, Analiz i Statystyki Ministerstwa Finanséw
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1. Wprowadzenie

Realizacja budzetu w 2000 r. zaleze¢ bedzie od stop-
nia zmniejszenia zagrozen dla rozwoju gospodarczego
Polski ujawnionych w 1999 r. Zmniejszenie popytu zagra-
nicznego w 1999 r., a takze nieoczekiwanie wyzsze ko-
szty wdrazania czterech reform spotecznych spowodo-
waty, ze ubiegty rok byt wyjgtkowo trudny dla polskiej go-
spodarki. Szacujemy, ze w ubiegtym roku PKB wzrost
0 4,0 proc., a w IV kwartale o0 6,1 proc. (GUS w swoim
pierwszym szacunku podaje wzrost 0 4,1 proc.). Stymula-
torem wzrostu gospodarczego byt popyt krajowy, a szcze-
gélnie szybko rosngce spozycie gospodarstw domowych.
Oceniamy, ze w 1999 r. popyt krajowy powiekszyt sie
0 4,9 proc., a w ostatnim kwartale o 5,8 proc. Tak znacz-
ne wzmocnienie popytu krajowego odbyto sie kosztem
drastycznego spadku sktonnosci do oszczedzania go-
spodarstw domowych, pogorszenia sie deficytu skonso-
lidowanego budzetu oraz salda rachunku biezgcego.

Zgodnie ze wczesniejszymi przewidywaniami udato sie
natomiast utrzymac dyscypline wydatkéw w budzecie cen-
tralnym. Deficyt budzetowy w roku 1999 wynidst 12,6 mid zt
(okoto 2 proc. PKB), a wiec ponizej zatozonych w ustawie
budzetowej 12,8 mld zt. Jednoczesnie dochody i wydatki
byly nizsze odpowiednio 0 2,7 i 2,6 proc. od planowanych.

Znacznie gorsza byta sytuacja skonsolidowanego bu-
dzetu. Oceniamy, ze wynik sektora finansoéw publicznych
pogorszyt sie z -2,6 w 1998 r. do —3,7 proc. Jednoczesnie
sektor publiczny obnizyt poziom oszczedno$ci krajowych
0 0,8 proc. (por.Tabela 1).

Najbardziej niepokojacg tendencjg pod koniec 1999 r.
byt wzrost presji inflacyjnej. W grudniu ceny towaréw

PRZEWIDYWANE SKUTKI
MAKROEKONOMICZNE
WYKONYWANIA BUDZETU
NA ROK 2000

Mirostaw Gronicki

i ustug konsumpcyjnych wzrosty w skali rocznej o0 9,8 proc.,
a ujemne saldo na rachunku biezgcym powiekszyto sie do
ponad 11,6 mid USD (czyli okoto 7,6 proc. PKB).

2. Prognoza na rok 2000
2. 1. Podstawowe zatozenia prognozy

Sytuacja gospodarcza Polski w 2000 r. zaleze¢ bedzie
w duzym stopniu od czynnikéw zewnetrznych (sytuacji
gospodarczej w krajach Unii Europejskiej, cen na ryn-
kach swiatowych, tendencji na rynkach finansowych).

Zaktadamy, ze:

— poprawi sie koniunktura gospodarcza w krajach UE;
zaktadamy wzrost PKB w tym regionie o 3 proc., dla
poréwnania w 1999 r. PKB powiekszyt sie 0 2,1 proc.
(w tym w Niemczech odpowiednio 2,8 1,3 proc.);

— wzros$nie wolumen importu w UE (zaktadamy wzrost
0 6,2 proc.; w tym w Niemczech o 7 proc.);

—wyzsze bedg ceny surowcow energetycznych (zakfa-
damy Srednig cene barytki ropy naftowej na 21 USD)
oraz podstawowych metali;

— wzro$nie, cho¢ nieznacznie inflacja w UE;

— podstawowe stopy procentowe w UE bedg wyzsze
0 okoto 100 punktéw bazowych.

Istotne takze bedg uwarunkowania wewnetrzne dla
rozwoju gospodarki Polski. Przyjmujemy, ze krétkookre-
sowa polityka gospodarcza rzadu zmierza¢ bedzie do
zmniejszenia ujemnego salda na rachunku biezgcym
oraz zaplanowanego deficytu skonsolidowanego budzetu.
Nasza prognoza bazuje na trzech zatozeniach polityki
gospodarczej:
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— NBP utrzyma restrykcyjna polityke pieniezng do kon-
ca lll kwartatu br.; obnizka podstawowych st6p pro-
centowych NBP moze nastgpi¢ dopiero po Il kwar-
tale 2000 r,;

— polityka budzetowa zmierza¢ bedzie do ograniczania
deficytu skonsolidowanego budzetu, a zwlaszcza
deficytu centralnego budzetu oraz ZUS-u; ponadto
zaktadamy dazenie do jak najmniejszego finansowa-
nia deficytu poprzez krajowy system finansowy;

— w drugiej potowie roku 2000 zmieniony zostanie me-
chanizm ustalania kursu walutowego poprzez wpro-
wadzenie kursu ptynnego; nie zaktadamy przy tym
catkowitej liberalizacji przeptywoéw kapitatowych
(wbrew wczesniejszym zobowigzaniom Polski
wobec OECD).

2. 2. Przewidywane skutki polityki budzetowej
w 2000 r.

Jesli nasze zatozenia dotyczgce polityki gospodarczej
zostang zrealizowane, wéwczas polska gospodarka ma
duze szanse na utrzymanie wysokiego tempa wzrostu
gospodarczego. Przewidujemy bowiem powrét polskiej
gospodarki na Sciezke szybkiego wzrostu. PKB moze
wzrosng¢ w 2000 r. 0 5,4 proc., a w 2001 r. 0 6,3 proc.
Wzrost ten jest mozliwy pomimo znacznie wyzszego
stopnia restrykcyjnosci polityki gospodarczej w 2000 r.
oraz dazenia do zréwnowazenia wzrostu gospodarcze-
go. W rezultacie w latach 2000-2001 tempo wzrostu po-
pytu krajowego moze byc¢ relatywnie niskie i moze osig-
gnaé odpowiednio 5,1i6,1 proc.

Uwazamy, ze wyniki gospodarcze w | kwartale br.
zdominowane beda przez ozywienie koniunktury
w przemysle. Oczekujemy, podobnie jak w IV kwartale
ubiegtego roku., dwucyfrowego tempa wzrostu produk-
cji sprzedanej przemystu, zwiekszenia dynamiki ekspor-
tu oraz wzrostu PKB o okofo 7 proc.

Szybciej beda rosty zaréwno ceny towardéw i ustug
konsumpcyjnych, jak i ceny producentéw — sg to efekty
przechodzgce z korica 1999 r. oraz nowe impulsy ceno-
we (podwyzki cen regulowanych oraz quasi regulowa-
nych). Przewidujemy, ze w | kwartale ceny towardw

i ustug konsumpcyjnych wzrosng o 10,4 proc. w poréw-
naniu z analogicznym okresem poprzedniego roku, a ce-
ny produkcji sprzedanej odpowiednio o 8 proc. W skali
catego roku 2000 przewidujemy Srednioroczny wzrost
cen towardw i ustug konsumpcyjnych o 9,2 proc. (w gru-
dniu 0 7,1 proc.), a cen produkcji sprzedanej przemystu
odpowiednio o0 7,4 16,5 proc.

Tempo wzrostu gospodarczego nie bedzie wystarcza-
jace dla zmniejszenia stopy bezrobocia. Przy przewidy-
wanym wzroécie netto liczby oséb w wieku produkcyjnym
(okoto 200 tys.), dalszej restrukturyzacji niektorych gate-
zi przemystu oraz podobnym jak w poprzednim roku pozio-
mie aktywnosci stopa bezrobocia pod koniec br. pozosta-
nie na poziomie z konca 1999 r. (okoto 13 proc.).

W | potowie roku przewidujemy wolniejszy wzrost no-
minalnych dochoddw gospodarstw domowych w wyniku
nizszego wzrostu nominalnych ptac w sferze budzetowej
oraz swiadczen spotecznych. Spodziewany wzrost ptac
nominalnych oraz dochoddw z dziatalnosci gospodarczej
w sektorze prywatnym moze byé niewystarczajgcy dla
skompensowania mniejszej dynamiki transferéw z budze-
tu. Dodatkowo hamulcem dla zbyt szybkiego wzrostu wy-
nagrodzen bedzie wysokie bezrobocie. W rezultacie do-
chody realne moga rosna¢ wolniej w | pétroczu (efekt wy-
zszej inflacji) niz w Il pétroczu 2000 .

Oznacza to wolniejszy wzrost dochoddw realnych go-
spodarstw domowych oraz w zwigzku z przewidywanym
wzrostem sktonnosci do oszczedzania (w poréwnaniu
z 1999 r.) mniejszg dynamike popytu konsumpcyjnego;
przewidujemy wzrost spozycia indywidualnego o 3,6 proc.

Z kolei przewidywane wzmocnienie popytu na polskie
towary zagranicg, wieksza inflacja, nizsze koszty jedno-
stkowe pracy, a takze relatywnie mocniejszy ztoty niz
w 1999 r. (a wiec relatywnie tariszy import) mogg zwiek-
szy¢ oszczednosci przedsiebiorstw oraz tym samym po-
pyt inwestycyjny. Pozwoli to na znaczne zwiekszenie
dynamiki inwestycji (z okoto 7 proc. w 1999 r. do prawie
11 proc. w 2000 r.)

Jak juz wspomniano nalezy oczekiwaé, szczegdlnie
w | pétroczu br., relatywnego zaostrzenia polityki gospo-
darczej — deficyt skonsolidowanego budzetu bedzie
znacznie mniejszy niz przed rokiem (efekt wyzszych do-
choddw budzetu — w wyniku wyzszej inflacji oraz relatyw-
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nie mniejszych wydatkéw). Oczekujemy takze, ze w prze-
ciwienstwie do 1999 r. sektor budzetowy bedzie wptywat
na wzrost ogdinych oszczednosci (Tabela 1). Wynik sek-
tora finanséw publicznych moze poprawi¢ sie
0 0,9 proc. PKB, a taczny pozytywny efekt dla oszczed-

nosci krajowych oceniamy na 1,4 proc. PKB.

Tabela 1. Wynik sektora publicznego (w % PKB)

dtuzenia zagranicznego przedsiebiorstw moze nadmier-
ne wzmocnié ztotego i w efekcie relatywnie pogorszy po-
zycje konkurencyjng polskich przedsiebiorstw.

Jesli jednoczesnie polityka gospodarcza nie bedzie wpty-
wata na zwiekszanie oszczednosci krajowych (np. poprzez
obnizanie podatkéw dla prowadzgcych dziatalnos¢ gospo-

1998 1999 2000 2000
szacunek budzet CASE
CASE

Wynik budzetu panstwa -2,4 -2,0 -2,3 -1,5
Wynik funduszy 0,1 -1,2 -0,3 -0,3
Kasy Chorych - -0,2 0,0 -0,1
Wynik sektora budzetu lokalnego -0,3 -0,3 -0,2 -0,9
Wynik sektora finanséw publicznych -2,6 -3,7 -2,8 -2,8
Rekompensaty - - -0,5 -0,5
Il Filar - 0,4 1,2 1,6
Fundusze z Unii Europejskiej - -0,1 - -0,3
taczny efekt dla oszczednosci krajowych -2,6 -3,4 -2,1 -2,0

Zrédto: Obliczenia wiasne.

Zwiekszenie stopnia restrykcyjnosci polityki gospodarczej
w | potowie roku moze zmniejszy¢ dynamike popytu wewne-
trznego oraz tym samym dynamike popytu na importowane
towary i ustugi. Spodziewamy sie wiec poprawy salda na ra-
chunku biezagcym w bilansie ptatniczym, szczegdlnie w | pot-
roczu. W Il pétroczu w rezultacie ponownego przyspiesze-
nia wzrostu popytu krajowego oraz importu ujemne saldo na
rachunku biezgcym moze sie ponownie zwigkszyé.

2.3. Zagrozenia

Najwiekszym zagrozeniem dla polskiej gospodarki
w 2000 roku jest i bedzie wysokie ujemne saldo obrotéw
biezgcych.

Polityka ekonomiczna powinna uwzgledniaé mozli-
wo$¢ zmniejszenia inwestycji zagranicznych, szczegol-
nie gdy po roku 2000 wptywy z tytutu prywatyzacji rady-
kalnie sie zmniejsza.

Niska sktonno$é do oszczedzania oraz osiggniety wy-
soki poziom inwestycji zagranicznych nie pozwalajg na
wzmochnienie popytu inwestycyjnego. Finansowanie
ewentualnego boomu inwestycyjnego przez wzrost za-

darczg, ulgi podatkowe dla oszczedzajgcych w il filarze
ubezpieczen spotecznych itp.), wdéwczas mozliwosci finanso-
wania inwestycji moga sie radykalnie zmniejszyé. Nizsza tez
moze by¢ dtugookresowa stopa wzrostu gospodarczego.

Dynamika eksportu podobnie jak na przetomie lat
1998-99 bedzie zalezata w duzej mierze od czynnikéw
zewnetrznych. Istotne znaczenie bedzie miat wzrost go-
spodarczy w Niemczech (w tym gtéwnie produkcji prze-
mystowej). Jesli tempo wzrostu nie bedzie imponujace
i euro nadal pozostanie stabe, to nalezy oczekiwaé nadal
stabej dynamiki polskiego eksportu i co sie z tym wigze
nizszego tempa wzrostu PKB w Il pofowie roku.

Mozna sie spodziewaé mniejszych napie¢ w skonsoli-
dowanym budzecie w poréwnaniu z rokiem 1999. Mozliwy
jest jednak niekontrolowany wzrost deficytéw budzetow
lokalnych. Powsta¢ woéwczas moze dodatkowy impuls po-
pytowy. W konsekwencji mogtby nadmiernie wzrosnaé
popyt krajowy prowadzac do zachwiania ogdinej réwno-
wagi makroekonomiczne;.

* Autor jest ekspertem Fundacji CASE
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Nieréwnowaga finanséw publicznych stanowi po-
wazny problem w przypadku polskiej gospodarki. Ta
nierownowaga wystepuje od lat przy stosunkowo wy-
sokim tempie wzrostu gospodarczego, co w okresie
dekoniunktury musi oznacza¢ wzrost deficytu lub gte-
bokie cigcie wydatkéw. Ponadto nieréwnowaga finan-
sOw publicznych w powaznym stopniu determinuje ze-
wnetrzng nierdbwnowage gospodarki, od ktérej zalezy
podatno$¢ na kryzys finansowy. Dlatego polityka fi-
skalna jest obecnie kluczowym elementem dla osia-
gniecia dtugookresowego zréwnowazonego wzrostu
gospodarczego.

Obraz sektora publicznego wyfaniajacy sie z ustawy
budzetowej na rok 2000, juz po rzgdowej autopoprawce,
jest umiarkowanie optymistyczny (Tabela 1).

Jak wida¢, deficyt sektora publicznego oraz dezo-
szczednosci, wazne z punktu widzenia rownowagi ze-
wnetrznej, maja by¢ mniejsze (11,76 mid PLN, wobec
18,02 mid w roku 1999 czy 14,70 mid w roku 1998).
Oznacza to umiarkowanie restrykcyjng polityke fiskalng.

POLITYKA FISKALNA, SYSTEM
BANKOWY | RYNKI FINANSOWE
W ROKU 2000

Lg%
Janusz Jankowiak

Widac jednak rownoczesnie, ze wynik sektora popra-
wia sie z trzech powoddéw: 1 — wyptata rekompensat
umieszczona zostata ,pod kreskg”; 2 — transfery $rod-
kéw pomocowych z UE w ogdle nie sg uwzgledniane
w bilansie finanséw publicznych; 3 — dezoszczednosci
wyraznie spadajg za sprawg nadwyzki generowanej
przez Il filar emerytalny.

Takie ujecie obrazu finanséw publicznych wymaga,
jak sie wydaje, kilku stow komentarza.

3. W tabeli 2 znajdziemy odmienne od oficjalnych
szacunki oddziatywania na krajowe oszczednos$ci roz-
nych pozycji (wptywoéw i wydatkdw) przechodzgcych
przez kanat finanséw publicznych, ktérych nie ujmuje
statystyka rzagdowa.

Wiekszy deficyt budzetu panstwa w roku 2000 wyni-
ka z niedoszacowania w ustawie budzetowej kosztow
obstugi dtugu publicznego (np. rentownosé bondw
52-tyg. na koniec roku — 12,5 proc. zanizona o co naj-
mniej 1,5 pkt. proc., poziom zagranicznych stép proc. —

Tabela 1. Czesci sktadowe wyniku sektora publicznego dla lat 1999, 2000

Procent PKB 1999 2000
Wynik bud¢etu pafstwa -2,10 -2,30
Wynik funduszy -1,09 -0,19
Wynik sektora jednostek samorz! du lokalnego -0,12 -0,22
Wynik pozostadch elementow sektora -0,15 -0,06
Deficyt sektora -3,46 -2,77
Il filar +0,51 +1,49
Rekompensaty 0,00 -0,48
Skutek dla oszczédnoaei krajowych -2,95 -1,76

Zrédto: Autopoprawka do ustawy budzetowej, tabela 6b, str. 25-26
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Tabela 2. Czesci sktadowe wyniku sektora publicznego

Procent PKB 1999 2000
Wynik bud¢etu pafistwa -2,10 -2,50
Wynik funduszy celowych -1,09 -0,19
Bud¢ety samorz! dowe -0,12 -0,22
Ustawowe platnocei rekompensacyjne 0,00 -0,50
Kredyty pozabud¢etowe -0,60 0,00
Transfery z UE -0,10 -0,50
Skonsolidowany sektor finanséw publicznych -4,01 -3,91
Drugi filar systemu emerytalnego +0,30 +1,40
Skutek dla oszczédnocei krajowych -3,71 -2,51

Zrédto: Szacunki wtasne

zanizony o minimum 0,5 pkt. proc.) oraz uwzglednienia
gwarancji kredytow dla ZUS i kas chorych w facznej wy-
sokosci 3 mld PLN (alternatywa bytoby umieszczenie ta-
kiej pozycji w rubryce ,kredyty pozabudzetowe”.

Wynik sektora finanséw publicznych ulega w tym ro-
ku wyraznej poprawie tylko wéwczas, kiedy ,pod kreskg”
ujmowane bedg transfery z UE i wyptata rekompensat.
Woéwczas wynik sektora dla roku 1999 wynidstby -3,91
proc. PKB, a dla roku 2000 -2,91 proc. PKB.

A i to pod pewnymi warunkami: 1 — zachowana zosta-
nie dyscyplina budzetu panstwa, przez co rozumie¢ na-
lezy neutralno$¢ pozycji ,kredyty pozabudzetowe” oraz
brak obcigzen z tytutu wnoszenia sktadki do Il filara sy-
stemu ubezpieczeniowego; 2 — banki (gtéwnie PKO BP,
kiére zajmuje sie obstuga tej operacji) nie uruchomia
kredytow pod zastaw catej puli rekompensat dla lat
2000-2004; 3 — nie nastgpi eksplozja zadtuzenia samo-
rzgdow lokalnych.

Nawet jednak w obliczu urealnionego przez nas obra-
zu finanséw publicznych mozna oczekiwaé korzystnego
dla gospodarki spadku dezoszczednosci o ponad 1 pkt
proc. w poréwnaniu z rokiem ubieglym. Z tym, ze ujem-
ne oszczednos$ci beda i tak o blisko 1 pkt. wyzsze od
prognoz budzetowych.

Z ekonomicznego punktu widzenia uwzglednienie re-
alnego wptywu wszystkich Srodkéw przechodzacych
przez kanat finanséw publicznych na popyt krajowy jest
poza dyskusjg. Ale takie podej$cie ma sens réwniez

wtedy, jesli na kwestie dyscypliny fisklanej spojrze¢
z politycznego punktu widzenia. Troche mniej optymi-
zmu moze bowiem oznaczac¢ nieco mniej presji na osta-
bienie dyscypliny fiskalnej.

A ta dyscyplina jest rzeczg pierwszoplanowg. Prze-
ciez dezoszczednosci musza zostac uzupetnione sprze-
dazg panstwowych aktywow albo wzrostem zadtuzenia.
Jest to powazne wyzwanie dla polityki rzadu, ktdry obie-
cywat dziatania na rzecz wzrostu oszczednosci krajo-
wych. Szczyt sprzedazy aktywow jest juz poza nami.
Nadchodzi tez wielkimi krokami czas sptacania dtugow.

Tabela 3. Zapadalnos$¢ zadtuzenia krajowego (min PLN)

Lata
1999 2000 2001
Obligacje 767 14440 17542
Bony 6041 19966 -
skarbowe

Zrédto: Departament Diugu Publicznego MF, stan na 30 X1 1999

Rzad przewiduje ulokowanie w Polsce 7,5 mld bezpo-
Srednich inwestycji zagranicznych. Jak te pienigdze,
ktérych potrzebujemy dla wyréwnywania niedoboru na
rachunku biezacym, bedg oddziatywa¢ na poziom krajo-
wych oszczednosci, aprecjacje ztotego, zmiany w struk-
turze krajowych i zagranicznych aktywéw sektora finan-
sowego, na ptynnosé rynku miedzybankowego?

Z zatozen polityki fiskalnej wynika, ze oszczednosci
krajowe wzrosng, powaznej realnej aprecjacji ztotego
nie bedzie, a nadptynno$¢ na rynku miedzybankowym
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ustapi, co zwiekszy efektywno$é polityki monetarnej.
Czes¢ wptywdw z prywatyzacji przechodzaca przez ry-
nek walutowy powiekszy aktywa zagraniczne systemu
bankowego. A poniewaz spadng aktywa ztotowe, to fi-
nansowanie budzetu dokonywaé sie bedzie na coraz
wiekszg skale poza systemem bankowym. Pozwoli to
sprzedawaé na rynku papiery rzgdowe o dtuzszym okre-
sie wykupu. Te zatozenia przektadajg sie na strukture fi-
nansowania dtugu publicznego.

Tabela 4. Zmiany procentowe wybranych instrumentéw
finansowania dtugu publicznego, lata 2000/1999

Bony 2,0
Z tego: roczne 78,0
26-tygodniowe 6,0
13-tygodniowe 16,0
Obligacje o stayym oprocentowaniu:
dwuletnie -55,6
piécioletnie 28,9
dziesiécioletnie 166,7
zerokuponowe 310,0

Do rozstrzygniecia pozostaje kwestia konkretnej tech-
niki zaabsorbowania naptywu 7,5 mid dol., w tym ponad
4 mid z tytutu prywatyzacji. Wydaje sie, ze waga przykta-
dana do specjalnego rachunku dewizowego w NBP jest
przesadna. Wptywy z prywatyzacji majg wynies¢ ok. 20
mld PLN. Ale z tych wptywdw sfinansowane maja zostac:
10,10 +2,7 mld sktadka do Il filara emerytalnego oraz
3,28 mld rekompensat. Nawet bez dodatkowych kredy-
téw dla ZUS i kas chorych — daje to 16,08 mid PLN. Zo-
staje — w najlepszym razie — nieco ponizej 1 mid USD.
| tylko tyle moze trafi¢ na specjalne konto dewizowe. Re-
szta wptywow z prywatyzacji albo wprost przejdzie przez
rynek walutowy, wywotujgc presje aprecjacyjna, albo zo-
stanie wymieniona przez rzgd w NBP poza rynkiem, wy-
wotujgc — tak czy inaczej — presje inflacyjna.

Im bardziej znaczacy bytby wzrost aktywéw zagra-
nicznych w bankach, tym wigksze bytyby oznaki rosng-
cego ryzyka dewaluacji ztotego. W skrajnym wypadku,
gdyby system bankowy miat samodzielnie zaabsorbo-
wac ponad 4 mld dol., oznaczafoby to aprecjacje ztote-

go rzedu 80 proc. Na szczedcie idzie o kwote nie wiek-
sza niz miliard dol. Ten ciezar nasz system bankowy
i ztoty jakos zniosg. Ale opowiesci o roli, jaka ,speckon-
to” rzgdowe w NBP ma spetniaé dla stabilizacji kursu,
zmniejszenia presji aprecjacyjnej czy — szczegolnie —
wczesniejszej sptaty dtugu zagranicznego, mozna wto-
zy¢ miedzy bajki. Przy obecnym stanie polityki fiskalnej
nie ma po prostu miejsca na bardziej racjonalne z punk-
tu widzenia finanséw publicznych wykorzystanie wpty-
wow prywatyzacyjnych.

Ten przykry fakt znajduje zresztg potwierdzenie w Sre-
dniookresowej projekciji fiskalnej. W roku 2001 uzupet-
nienie sktadki z tytutu przystgpienia ubezpieczonych do
Il filara systemu emerytalnego ma wedle zdecydowanie
zanizonych rachunkéw kosztowaé budzet 12,30 mld
(w rzeczywistosci prawdopodobnie ponad 16 mid) i wy-
ptata rekompensat blisko 3 mid PLN. W roku 2002 — od-
powiednio 13,40 (ponad 17 mid) i blisko 2,5 mid PLN.

W tej sytuaciji trudno z catg powaga traktowaé zapew-
nienia, ze pienigdze z prywatyzacji moga byé uzyte do
redukcji dtugu publicznego.

Z ekonomicznego punktu widzenia jest jasne, ze im
bardziej znaczacy okaze sie by¢ spadek aktywow ztoto-
wych w bankach na skutek transakcji prywatyzacyjnych,
tym wiekszej mozna oczekiwaé zwyzki realnych stop
procentowych, tym szybciej wysycha¢ bedzie nadptyn-
no$é, tym wiecej w polityce monetarnej wazy¢ bedzie
stopa referencyjna NBP.

Innym, obok prywatyzacji, czynnikiem wywotujgcym
powazne zmiany w strukturze aktywdw ztotowych syste-
mu bankowego moze by¢ naturalnie sprzedaz przez
bank centralny obligacji skarbowych o statym oprocen-
towaniu skonwertowanych z zadtuzenia rzgdu w NBP.
Sa to obligacje 3-, 4-, 5- i 10-letnie 0 nominale ok. 12,3
mid PLN, oraz 2-letnie zerokuponowe 0 nominale ponad
3 mid PLN. Intensywna sprzedaz tych papieréw pocig-
gnie za sobg dwie bezposrenie konsekwencje: 1 — ope-
racyjny niedobdr ptynnosci; 2 — konkurencje dla emis;ji
nowych papierdéw rzgdowych.

Operacyjny niedob6r ptynnosci i mozliwosé lokowa-
nia srodkdw w obligacje sprzedawane z wtasnego
portfela przez NBP oznacza, ze stopy banku central-
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nego stajg sie dla bankéw stopa alternatywnej inwe-
stycji, a nie tylko kraicowym kosztem pozyskania pie-
nigdza. Czyli instrument stopy procentowej zyskuje na
znaczeniu, a banki dziatajg w Srodowisku bardziej
konkurencyjnym.

Z punktu widzenia polityki fiskalnej operacje outright
moga potencjalnie oznacza¢ ktopoty. Problematyczny
jest wzrost popytu na ,dtugie” papiery rzgdowe ze stro-
ny funduszy emerytalnych, czy sektora niefinansowego.
Po pierwsze — fundusze, walczace intensywnie o klien-
ta, bedg zainteresowane wykazywaniem wysokiej do-
chodowosci, ktérg daje inwestowanie w instrumenty
,Krotkie”, a nie dtugoterminowe. Po drugie — fundusze
moga odkupowac papiery od bankéw na rynku wtérnym
po cenach konkurencyjnych.

Niski popyt na dtugoterminowe obligacje nie tylko
przekreslitby plany rzadu co do nowe;j strategii zarza-
dzania dtugiem publicznym. Oznaczatby réwniez spa-
dek cen obligacji, czyli dodatkowy wyzszy koszt zacig-
gania przez panstwo i tak bardziej kosztownych, bo diu-
goterminowych, pozyczek.

Nie spos6b nie wspomnieé, ze rzad bedzie tez w tym
roku sam ze sobg konkurowat na rynku papieréw dtuz-
nych, probujgc skonwertowaé na obligacje o statym
oprocentowaniu ponad 7 mld PLN dtugu stuzby zdrowia,
znajdujgcego sie w posiadaniu bankdw.

Ttok na rynku dtugich papieréw skarbowych moze
potencjalnie oznaczac trzy rzeczy: wzrost na gietdzie;
wzrost lokat instytucji rynku finansowego w bankach;
wzrost rynku pozaskarbowych papieréw dtuznych.

Pierwszy czynnik dziatatby jak poluzowanie polityki mo-
netarnej (wealth effect). Drugi — zresztg podobnie (rozwoj
akcji kredytowej). Trzeci z kolei oznacza poluzowanie poli-
tyki fiskalnej. Dwa pierwsze czynniki tacznie dziatatyby na
rzecz przedtuzenia boomu kredytowego, ktéry pod koniec
ubiegtego roku postuzyt Radzie Polityki Pienieznej do uza-
sadnienia podwyzki stop procentowych. Wzrost rynku po-
zaskarbowych papieréw dtuznych, chociaz z pewnoscig
korzystny dla gospodarki w dtugim okresie, oznacza wigk-
szg podatnosc¢ systemu finansowego na kryzys, szczegdl-
nie wtedy, gdy emitowane sg — jak do tej pory u nas —
gtéwnie papiery krétkie (6,6 mid PLN w roku 1999).

PODSUMOWANIE

Stan finanséw publicznych bedzie w tym roku lepszy
niz w zesztym, ale jednak gorszy niz w wariancie pre-
zentowanym przez rzad. Polityka fiskalna tym bardziej
nastawiona by¢ musi na wzrost krajowych prywatnych
oszczednosci i spadek dezoszczednosci wytwarzanych
w sektorze publicznym. Popyt generowany przez sektor
publiczny jest przyczyng wiekszej nierdbwnowagi zewne-
trznej i wyzszej inflacji.

Oczekiwaé mozna wzrostu aktywow zagranicznych
(o ok. 1 mld dol.) i spadku aktywéw ztotowych w syste-
mie bankowym. Bedzie to nastepstwem intensywnej
prywatyzacji. Rola specjalnego konta dewizowego rzadu
w NBP wydaje sie jednak by¢ mniejsza od oczekiwan.
Zagraniczne wptywy z prywatyzacji muszg tak czy ina-
czej trafié na rynek, bo potrzeby budzetu w kilku najbliz-
szych latach sg nadal olbrzymie.

Po konwersji rezerw obowiazkowych na obligacje NBP,
spodziewac si¢ mozna dalszego ciggu zmian w strukturze
aktywéw ztotowych systemu bankowego. Bedzie to wyni-
kiem transakcji typu outright, ktérych przedmiotem beda
zbywalne papiery wartosciowe, znajdujgce sie w posiada-
niu banku centralnego skonwertowane z niezbywalnego
zadtuzenia rzgdu w NBP. Konsekwencjg bedzie: a) opera-
cyjny niedobdr ptynnosci w systemie bankowym; b) konku-
rencja na rynku skarbowych papieréw dtuznych.

Popyt ze strony sektora pozabankowego na dtugie pa-
piery skarbowe stoi pod znakiem zapytania z powodu kon-
kurenciji na rynku papieréw dtuznych i wcigz duzego zain-
teresowania inwestoréw instytucjonalnych papierami krét-
kimi. W wyniku tego spodziewane sa: a) wyzsza rentow-
nos¢; b) wzrost gietdy; ¢) wzrost rynku pozaskarbowych
instrumentéw dtuznych. W tych warunkach srodowisko dla
polityki fiskalnej oceni¢ wypada w tym roku, jako trudne.

* Autor jest gtdwnym ekonomista Westdeutsche Landesbank Polska
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1. Budzet panstwa

Nizsze niz planowano wczesniej dochody budzetowe oraz
sytuacja w ZUS znalazty odzwierciedlenie w budzecie na rok
2000. Zmieniono niektdre wskazniki makroekonomiczne —
stope WIBOR z 12 proc. na 15,7 proc. w 2000 r. oraz kurs wa-
lutowy na koniec 2000 r. z 3,95 na 4,04 PLN/USD. W konse-
kwencji deficyt budzetowy planowany poczatkowo na 12,7
mld ztotych, czyli 1,9 proc. PKB, zostat podniesiony do 2,3
proc. PKB. Wzrost deficytu wynidst 2,7 mid ztotych, czyli do-
ktadnie tyle, ile rzad zdecydowat sie przeznaczy¢ na powiek-
szenie dotacji dla ZUS.

Deficyt budzetowy jest, jaki jest i tej dziury catkowicie ,zasy-
pac” nie mozna (Piotr Chwiejczak, BRE Bank SA). Méwigc
o deficycie budzetowym M. Gronicki uzyt okreslenia ,,niebez-
pieczny deficyt obrotéw biezgcych”, o ktéry ekonomisci od
diuzszego czasu toczg dyskusje. Jedni specjalisci dowodzg, ze
deficyt na poziomie 6 jest bardzo niebezpieczny, inni, ze bar-
dziej niebezpieczny jest poziom 8, jeszcze inni, ze 10. Nikt na-
tomiast nie zdefiniowat dlaczego s3 to niebezpieczne pozio-
my. Badania MFW, dokonane po kryzysie rosyjskim i korean-
skim, wskazuja, ze poziom deficytu nie jest jedynym czynni-
kiem decydujgcym o wystapieniu kryzysu walutowego. Jakie
jest prawdopodobienstwo wystgpienia tego kryzysu w Pol-
sce? Jak szybko powinniémy schodzi¢ z deficytem fiskalnym,
aby w ciggu 2 lat gwattownie spadto prawdopodobienstwo
jego wystgpienia?

Specijalisci ciggle odwotuja sie do bardzo wysokiego ubie-
gtorocznego deficytu (Mirostaw Gronicki, CASE), a zapomi-
naja, ze na gorszy wynik na rachunku biezgcym w IV kwarta-
le 1999 r. gtéwnie wptyneto pogorszenie sie nadwyzki nie
sklasyfikowanych obrotéw biezacych, ktdra wyniosta 0,9 mid
USD. Saldo nie sklasyfikowanych obrotéw biezgcych byto za-

BUDZET 2000 - DYSKUSJA

Krystyna Olechowska

réwno nizsze w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu (254
min USD), jak i do analogicznego kwartatu 1998 r. (350 min
USD). W catym 1999 r. nie sklasyfikowane obroty biezace wy-
niosty 3,64 mid USD. Obroty byty az 0 2,36 mid USD mniej-
sze niz w 1998 r. Sytuacja taka wynika z braku odbudowy po
kryzysie rosyjskim handlu przygranicznego oraz bazarowe-
go, prowadzonego gidwnie przez obywateli Ukrainy oraz Bia-
forusi. W wyniku dewaluacji walut w krajach WNP oraz nieko-
rzystnej koniunktury, sita nabywcza ludnosci w tych krajach
drastycznie spadta.

Dopiero w $rednim okresie mozemy moéwi¢ o ewentual-
nym zagrozeniu zwigzanym z deficytem obrotéw biezacych
(Lidia Wilk, Ministerstwo Finanséw), bo, poki co, struktura fi-
nansowania deficytu jest bardzo dobra. Dominuje naptyw inwe-
stycji bezpo$rednich, czyli tego czynnika, ktdry nie moze by¢
fatwo wycofany w momencie, kiedy nastapitby kryzys. Deficyt
bowiem naprawde staje sie niebezpieczny, kiedy za taki zo-
stanie uznany przez zewnetrznych inwestoréw i tych, ktérzy
podejmuijg decyzje co do tego, aby pienigdze lokowac¢ w Pol-
sce, albo je tu trzymaja, a nie ze wzgledu na jego poziom.
A co oceniajg inwestorzy zewnetrzni? Oceniajg nie tylko po-
ziom deficytu, ale rowniez perspektywy rozwoju, zaufanie do
polityki gospodarczej i polityki jako takiej. Po kryzysach, ktore
miaty miejsce w ostatnich dwdch latach MFW wskazat na do-
syc¢ dtugg liste wskaznikdw, ktére nalezy uwzglednia¢ przy
ocenie ewentualnego zagrozenia danego kraju kryzysem.
Nalezy jednak pamietaé, ze wskazniki skonstruowano na
przyktadzie krajéw, ktére zostaty dotkniete kryzysem. Nie
mozna wiec ich uznac¢ za obiektywne, bo niewykonanie ich
przez kraje dotkniete przez kryzys doprowadzito do zatamania
gospodarczego, co nie oznacza, ze moze to by¢ przyczyng
kryzysu takze w innym kraju.

Jestem gorgcym zwolennikiem pogladu (Janusz Janko-
wiak, WestLB), ze we wsp6tczesnym Swiecie o sile zewnetrz-
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nej waluty decyduje nie wynik rachunku obrotéw biezacych,
tylko wynik rachunku kapitatowego. Jednak reguta ta nie ma
zastosowania w naszym przypadku, specjalistom trudno
bowiem ustalic, co jest faktyczng przyzczyng zewnetrznej nie-
rownowagi w Polsce. Czy wynik ujemny rachunku obrotéw
biezgcych jest elementem, ktdry powoduje naptyw kapitatu,
czy moze naptyw kapitatu powoduje negatywny wynik na ra-
chunku obrotéw biezgcych? Nie jest to pytanie akademickie.
Dopiero w zaleznosci od jednoznacznej odpowiedzi mozna
bedzie przedsiewzigé srodki zapobiegajgce nieréwnowadze
zewnetrznej. Panaceum bedzie klasyczny zestaw keyensow-
ski — popytowy, przywracajacy réwnowage, albo staniemy wo-
bec wielkiego znaku zapytania: co robi¢ w Polsce z nieréwno-
waga zewnetrzng? Interaktywny dialog miedzy ekonomista-
mi, ktdry toczy sie przeciez od dawna, niestety nie doprowa-
dzit do sformutowania jednoznacznej odpowiedzi. Nowoczesne
dynamiczne modele optymalizacyjne, ktdre traktujg wynik ra-
chunku biezgcego jako element, ktéry powoduje wyréwnywa-
nie skoku w popycie wewnetrznym, mogg mie¢ jedynie zasto-
sowanie w zachodniej, otwartej, nowoczesnej gospodarce,
ale nie za bradzo nadajg sie w przypadku pétkapitalistycznej
gospodarki polskiej.

Uwazatem, ze do poteznego wzrostu eksportu w Polsce
doprowadzity firmy transnarodowe (Krzysztof Lis, Cen-
trum Prywatyzacji), ktdre kilka dziedzin naszej gospodar-
ki uczynity konkurencyjnymi. Oczywiscie, uwzgledniajac
wysokie podatki i ochronny poczgtkowy okres rozwoju inwe-
stycji wigze sie to z ogromnymi mozliwosciami nieptacenia
podatkéw — unikniecia ich przy pomocy cen transferowych.
Jesdli jednak popatrzymy na takie dziedziny jak przemyst
meblarski i za chwile — motoryzacja, to wzrost eksportu
w tych dziedzinach zawdzigczamy firmom miedzynarodo-
wym. Rozumiem, Ze nie ptaca one podatkdw, ale to nie po-
winno wptywaé bezposrednio na deficyt, a jesli juz, to
w bardzo niewielkim stopniu.

Czy to znaczy, ze NBP nie wykazuje w swojej statystyce
tego eksportu? (Barbara Btaszczyk, CASE).

Przeptyw jest widoczny jedynie w prawidtowym rachun-
ku kapitatowym (Wojciech Kostrzewa, BRE Bank SA).
Towary sg przeciez eksportowane, czyli SAD wytapuje fi-
zyczny eksport, natomiast ptatnosci moze nie byc¢ tylko
woéwczas, jezeli dtug wewnetrzny w ramach korporac;ji jest
sptacany przez polska spétke-cérke. Bo przeciez inwesty-
cje bezposrednie polegajg nie tylko na inwestycjach finan-

sowanych przez kapitat wtasny, ale réwniez na finansowa-
niu poprzez pozyczki — od pozyczek kupieckich poczynajgc
az po pozyczki podporzadkowane.

Wazniejsze jest to, co widzimy na rachunku biezagcym niz
kwestia rachunku kapitatowego (M. Gronicki). Na nim nie ma
tych transakciji, czyli eksport de facto nie istnieje, rachunek
pokazuje, ze eksport spada. A co ciekawe, eksportujgc sa-
mochody produkowane w Polsce importujemy do nich cze-
Sci. Niekoniecznie muszg by¢ one dostarczane przez firme
matke. Moga by¢ dostarczane poprzez firmy wspdipracujace
Z zagraniczng spotkg-matkg polskiej spdtki eksportujgcej sa-
mochody. Firmy te pojawiaja sie na rachunku biezgcym. Im-
port przewyzsza wiec eksport. Mamy wiec do czynienia ze
sztucznym deficytem ptatnosci towarowych i statystycznie
wyzszym ujemnym saldem na rachunku biezgcym. Wtasnie
taka sytuacja ekonomiczna miata miejsce na Wegrzech. Dzig-
ki polityce multi-nationals od trzech lat obserwujemy tam
bardzo wyrazny rozwoj gospodarczy.

Sposoéb ujmowania deficytu sektora budzetowego, ktéry
przedstawit J. Jankowiak nie jest sposobem nowym a rozpa-
trywanie efektow dla oszczednosci krajowych jest podstawo-
wym makroekonomicznym elementem tego szacunku (Piotr
Szpunar, NBP). Dlaczego wigc J. Jankowiak zdecydowat sie
umiesci¢ transfery z Unii w tym rachunku? Oczywiscie, zwiek-
szajg one popyt krajowy, ale jednoczes$nie zapewniajg jego fi-
nansowanie, czyli efekt operaciji jest de facto neutralny. Tak
samo jest w przypadku sktadki z Il filaru. Jezeli ona jest uzupet-
niana na przyktad ze zwigkszenia zadtuzenia budzetu pan-
stwa, to per saldo efekt tych dwdch przeptywdw dla oszczed-
nosci krajowych jest neutralny.

Interesowat mnie przede wszystkim ekonomiczny aspekt
oddziatywania trasferu srodkéw unijnych, a zwlaszcza od-
dziatywanie popytu dodatkowego (J. Jankowiak). Ale nie tyl-
ko dlatego ze jest to deficyt z jednoczesnym pokryciem, ze
wskazaniem zrédta pokrycia. Co prawda, to jest prawda, ale
niecata, poniewaz potrzebny jest wktad budzetowy po to, by
te srodki mozna byto uruchomié i jesli one sa wpisane w obe-
cny budzet, to dobrze, ale nie zapominajmy, ze im wigkszy
naptyw $rodkéw pomocowych, tym wiekszy niedobér wynika-
jacy z braku wsadu wtasnego.

Jestesmy optymistami w ocenie deficytu budzetu cen-
tralnego (M. Gronicki), jak i catego skonsolidowanego bu-
dzetu panstwa. Twierdzimy, ze zaréwno wynik finanséw
publicznych jak i skutek dla oszczednosci w tym roku be-
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dzie znacznie lepszy niz to jest zapisane w ustawie budze-
towej i bedzie to wynik znacznie lepszy niz w 1998 r.
Z punktu widzenia makroekonomicznego sytuacja jest
o wiele lepsza niz dwa lata temu. W najblizszych dwdch
latach przewidujemy stabilizacje deficytu na rachunku
biezacym w granicach od (-6,4) do (-6,1) proc. PKB. | cho-
ciaz w dalszym ciggu utrzymywac sie bedzie wysokie
ujemne saldo ptatnosci towarowych, to spodziewamy sie
poprawy nadwyzki nie sklasyfikowanych obrotéw
biezacych. Wraz z poprawg salda bilansu ptatniczego
beda rosty oficjalne rezerwy walutowe, osiggajgc poziom
28,3 mld USD w 2000 r.

W budzecie celowo zdecydowano sie nie podwyzszaé
przewidywanego wskaznika inflacji. Niedoszacowanie
inflacji ma pozwoli¢ na zacie$nienie polityki fiskalnej.
Eksperci CASE oczekuja zatem, ze deficyt budzetowy
wyniesie w rzeczywistosci ok. 1,5 proc. PKB. Z drugiej
strony mozna sie obawia¢ konfliktdéw spotecznych
zwigzanych z zapisang w budzecie niska nominalng
dynamikg emerytur oraz ptac w budzetéwce.

2.Inflacja

CASE twierdzi, ze inflacja $rednioroczna wzro$nie (P.
Chwiejczak). Jak to wptynie na dochody budzetowe? Jak
zwiekszy podatek inflacyjny? W budzZecie mamy zatozong in-
flacje 5,7%, a zdaniem ekspertéw CASE bedziemy mieli $re-
dnioroczng inflacje koto 9,3%. Jaki bedzie zysk dla budzetu?
Czy mozna go oszacowac? Jesli wezmiemy pod uwage
wzrost inflacji, to czy nadal jest prawdopodobne trafienie w cel
monetarny? Jesli nie jest prawdopodobne, to czy Rada Polity-
ki Pienieznej powinna podjg¢ decyzje o podniesieniu stop
procentowych?

Ponad rok temu, pod koniec listopada 1998 r. wiadomo by-
to, ze inflacja na poczatku nastepnego roku bedzie bardzo ni-
ska (M. Gronicki). Wéwczas dyskutowali$my na Radzie Ma-
kroekonomicznej skutki tak niskiej inflacji na wptywy budze-
tu. Zgodzilismy sie co do jednego, ze nie ma przetozenia 1:1
tzn. 1% wzrostu lub spadku inflacji wcale nie oznacza, ze be-
dziemy mieli 1% spadku czy wzrostu dochodu do budzetu,
poniewaz wazna jest réwniez struktura koszyka konsumenc-
kiego. Co bedzie w tym roku?

Od poczatku roku bardzo szybko rosng ceny zywnosci
czyli to, co jest w koszyku GUS-owskim nie bedzie odpowia-
dato rzeczywistosci konsumpcji gospodarstw domowych.
Zywno$é jest przeciez najnizej opodatkowana w sensie po-
datkéw posrednich. Jezeli uwzglednimy wydatki na tzw. do-
bra podstawowe jak czynsze (ktére majg wzrosng¢ ponad
20% w tym roku i nie sg opodatkowane), rosngce wydatki na
zywnos¢ (niski podatek), to relatywny wptyw na dochody bu-
dzetu bedzie znacznie mniejszy. Nawet wiec ponad 9% infla-
Cja nie zapewnia zbyt duzego luksusu Ministerstwu Finanséw,
aczkolwiek na pewno dochody budzetowe, szczegdtnie bu-
dzetu centralnego, mogg w tym roku by¢ wyzsze niz plano-
wane o okoto 4 mld zt. Pozwoli to na prowadzenie bocznymi
drzwiami bardziej restrykcyjnej polityki fiskalnej.

3. Przychody z prywatyzacji

Dyscyplina finansowa jest w dalszym ciaggu rozmigkczana
poprzez sposdb, w jaki w budzecie traktuje sie Srodki z pry-
watyzacji. W 1999 r. przychody z prywatyzacji wyniosty ok.
13.4 mld Ziotych, czyli byty niemal dwukrotnie wyzsze od
oczekiwanych (6,9 mid ztotych). Dodatkowe przychody zosta-
1y przeznaczone na sfinansowanie pozyczki dla ZUS w wy-
sokosci 4 mld ztotych oraz sfinansowanie deficytu budzeto-
wego. W budzecie roku 2000 wptywy z prywatyzacji majg wy-
nies¢ 20,1 mid ztotych, w poréwnaniu z pierwotnie projekto-
wanymi 11,7 mld ztotych. Przychody z prywatyzaciji w 2000 r.
poza celami wynikajgcymi z ustaw — reforma ubezpieczen
spotecznych (11 mid ztotych) oraz rekompensaty (3,4 mid
Ztotych) — 2 mld majg zosta¢ przeznaczone na kolejng po-
zyczke dla ZUS, a 1 mld na pozyczke dla Kas Chorych. Po-
zyczki te sg w istocie dotacjami z budzetu lat przysztych, $rod-
ki na sptate zadtuzenia w kolejnych latach bedg bowiem
prawdopodobnie pochodzi¢ z dotacji budzetowych. Koniecz-
nos$é dostosowania programéw ubezpieczer spotecznych
i zdrowotnych do mozliwosci fiskalnych panstwa odktada sie
na przyszios¢. Pozostate $rodki (ok. 2,6 mid ztotych) w roku
2000 Ministerstwo Finansow zamierza wykorzystaé do tanie-
go finansowania deficytu budzetowego

*/ Autorka jest wspétpracownikiem Fundacji CASE
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Nadzér wiascicielski i nadzor bankowy

23

Sanacja bankow

24

Banki zagraniczne w Polsce a konkurencja w sektorze finansowym

25

Finansowanie projektéw ekologicznych

26

Instrumenty dtuzne na polskim rynku

27

Obligacje gmin

28

Sposoby zabezpieczania sie przed ryzykiem niewyptacalnosci kontrahentéw

Wydanie specjalne Jak dokonczy¢ prywatyzacje bankéw w Polsce

29

Jak rozwigza¢ problem finansowania budownictwa mieszkaniowego

30

Scenariusze rozwoju sektora bankowego w Polsce

31

Mieszkalnictwo jako problem lokalny

32

Do$wiadczenia w restrukturyzacji i prywatyzaciji przedsiebiorstw w krajach Europy Srodkowej

33

(nie ukazat sie)

34

Rynek inwestycji energooszczednych

35

Globalizacja rynkéw finansowych

36

Kryzysy na rynkach finansowych — skutki dla gospodarki polskiej

37

Przygotowanie polskiego systemu bankowego do liberalizacji rynkéw kapitatowych

38

Docelowy model bankowosci spétdzielczej

39

Czy komercyjna instytucja finansowa moze skutecznie realizowa¢ polityke gospodarcza panstwa?

40

Perspektywy gospodarki Swiatowej i polskiej po kryzysie rosyjskim

41

Jaka reforma podatkowa jest potrzebna dla szybkiego wzrostu gospodarczego?

42

Fundusze inwestycyjne na polskim rynku — znaczenie i tendencje rozwoju

43

Strategia walki z korupcja — teoria i praktyka

44

Kiedy koniec ztotego?

45

Fuzje i przejecia bankowe

46
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