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I. WPROWADZENIE

Pilotazowy projekt systemowy , Instrument Szybkiego Reagowania” (ISR) jest realizo-
wany przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci w partnerstwie z Matopolskg Szkotg
Administracji Publicznej Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie — w okresie od 1 kwietnia
2009 r. do 30 czerwca 2014 r., w ramach Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki, Priorytet Il:
»Rozwdj zasobdw ludzkich i potencjatu adaptacyjnego przedsiebiorstw oraz poprawa stanu
zdrowia oséb pracujacych”, wspétfinansowanego ze srodkéw EFS.

Celem projektu jest wsparcie przedsiebiorstw i pracownikéw, nakierowane na ztago-
dzenie negatywnych skutkow istotnego pogorszenia sie sytuacji gospodarczej. Badania
w ramach projektu ISR sg prowadzone zgodnie z koncepcjg Instrumentu Wczesnego Ostrze-
gania, ktérego podstawowym zadaniem jest okreslenie poziomu ryzyka wystgpienia w skali
gospodarki krajowe]j oraz w poszczegdlnych jej sektorach takich zaktécen, ktére uzasadniajg
podejmowanie przez rzad i jego agendy szczegdlnych dziatan prewencyjnych i pomocowych.
Zaktécenia te mogg ujawniaé sie zaréwno w sferze zjawisk mikro-, jak i makroekonomicz-
nych, dlatego tez prace prowadzone w ramach komponentu badawczego ISR odnoszg sie do
obu tych obszardéw.

Prezentowany materiat jest synteza siédmego cyklu analiz wykonanych w ramach
komponentédw mikro- i makroekonomicznego, ktérych celem jest zaréwno okreslenie klu-
czowych trenddw makroekonomicznych i innych zewnetrznych uwarunkowan procesow
upadtosci przedsiebiorstw, jak i identyfikacja zjawisk ekonomicznych na poziomie branz, ma-
jacych istotne znaczenie dla dziatan w ramach ISR. Jego podstawg sg wyniki analiz szerzej
omawiane w przekazanych PARP nastepujgcych opracowaniach:

e Raporcie z oceny stopnia zagrozenia przedsiebiorstw upadtoscig — komponent mi-

kroekonomiczny,

e Raporcie z analiz koniunktury oraz prognoz wzrostu gospodarczego dla Polski, wy-

konanych w komponencie makroekonomicznym projektu ISR.

Opracowania te, wraz z tzw. Raportem tgcznym, byly przedmiotem oceny Panelu in-
terpretacyjnego projektu ISR, w sktad ktorego wchodza: dr Mirostaw Gronicki, dr Janusz
Jankowiak (JJ Consulting), Stefan Kawalec (Capital Strategy), Bartosz Kwiatkowski,
prof. dr hab. Krzysztof Marczewski (Szkota Gtéwna Handlowa) oraz prof. dr hab. Andrzej
Stawinski (Narodowy Bank Polski, Szkota Gtéwna Handlowa). W posiedzeniu Panelu brali tez
udziat dr Stanistaw Kluza oraz dr Andrzej Konradowicz. W prezentowanym opracowaniu syn-
tetycznym wykorzystane zostaty uwagi i komentarze zgtoszone przez ekspertéw systema-
tycznie uczestniczacych w pracach Panelu interpretacyjnego.
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Il. WYNIKI PRZEPROWADZONYCH ANALIZ

Gospodarka Polski znajduje sie wcigz w niepewnym otoczeniu zewnetrznym, ktére cha-
rakteryzuje brak wyraznych oznak poprawy sytuacji gospodarczej. Obserwuje sie wejscie
w faze spowolnienia gospodarczego. Odczyty danych o wzroscie z Il kwartatu 2012 r. nalezy
uznac za alarmujgce. Potwierdzajg one ostrzegawczy charakter scenariuszy prognostycznych,
nakreslonych konsekwentnie w poprzednich edycjach raportu. Prognozy sytuacji makroeko-
nomicznej zawarte we wczesniejszych raportach okazujg sie stuszne. Poprawa sytuacji i powrét
na Sciezke silniejszego wzrostu sg trudne do przewidzenia w horyzoncie najblizszego roku.

Makroekonomiczne szeregi czasowe wykorzystane w prognozach nadal niosg informa-
cje o spowolnieniu wzrostu gospodarczego w przeciggu najblizszych szesciu kwartatéw. No-
we dane o produkcie krajowym z Il kwartatu konsekwentnie przesuwajg tendencje centralng
rozktadow predyktywnych w déf, sugerujgc gltebsze spowolnienie anizeli prognozowane
w poprzedniej edycji raportu. Zgodnie z parametrami potozenia rozktadéw predyktywnych
najnizszy wzrost, na poziomie okoto 1% r/r zanotujemy juz w przysztym kwartale. Podobnie
w pierwszym lub drugim kwartale 2013 roku prognozuje sie wzrost na tym poziomie. Pro-
gnozy wskazujg na poprawe sytuacji w drugiej potowie 2013 roku. Prawdopodobienstwo
realnego spadku PKB r/r w okresie prognozy jest w obecnej rundzie prognostycznej wieksze
niz w poprzednich raportach i wynosi okofo 0,2. Wykresy wachlarzowe rozktadéw predyk-
tywnych dla kategorii makroekonomicznych o kwartalnej czestotliwosci obserwacji sg lewo-
stronnie asymetryczne. Oznacza to mozliwos¢ wystgpienia z wiekszym prawdopodobien-
stwem scenariusza gorszego niz wynikajgcy ze Sciezki centralnej z prognoz, w poréwnaniu
z przypadkiem szybszej odbudowy wzrostu.

Na uwage zastuguje powazna rewizja danych, przeprowadzona przez GUS. Rewizja,
siegajaca kilku kwartatéw wstecz ma duzy wptyw na uzyskane rezultaty.

W przypadku analiz dla produkcji ogétem ostatnie punkty zegara dla wszystkich rozwa-
zanych parametréw wygtadzajacych A znajdujg sie w trzeciej éwiartce uktadu wspétrzednych.
Wskazuje to coraz wyrazniej na przechodzenie w okres pogorszenia koniunktury w produkcji
przemystowej. Potwierdza to, obserwowane w innych badaniach, sygnaty o pogorszeniu sie
koniunktury. W poprzednich edycjach raportu pogorszenie sie koniunktury nie byto tak wyraz-
ne i pisalismy o jej mozliwosciach. W chwili obecnej obraz sektora produkcji charakteryzuje
obnizona aktywnos¢ i mozliwos$¢ recesji w najblizszych miesigcach.

Wyrazng faze reces;ji, ktéra stanowi albo jej kontynuacje identyfikowang w poprzed-
nich raportach, lub nowe zjawisko, ujawniajgce sie w ciggu ostatnich trzech miesiecy, mozna
zaobserwowaé w wiekszosci dziatéw produkcji. Stanowi to nowy, niepokojacy sygnat wska-
zany w poprzednim raporcie. Obecnie faze ztej koniunktury stwierdzono w nastepujgcych
dziatach: gornictwo i wydobywanie, przetwdrstwo przemystowe, elektrycznos¢, gaz, para
wodna i gorgca woda, budownictwo, dobra zaopatrzeniowe, dobra inwestycyjne, dobra kon-
sumpcyjne trwate, pozostate gérnictwo i wydobywanie, dziatalno$é ustugowa wspomagajgca
gornictwo i wydobywanie, produkcja odziezy, produkcja papieru i wyrobéw z papieru, poli-
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grafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji, produkcja wyrobdéw farmaceutycznych
oraz lekéw, produkcja wyrobéw gumowych iztworzyw sztucznych, produkcja wyrobdéw
z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych, produkcja metali, produkcja metalo-
wych wyrobéw gotowych, z wytgczeniem maszyn i urzadzen, produkcja komputeréw, wyro-
bow elektronicznych oraz optycznych, produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i na-
czep, produkcja mebli. Dla pozostatych dziatéw produkcji, ostatnia wartosé z cyklu odchylen
wskazuje na kontynuacje okresu ekspansji lub znajdowanie sie w okolicy gérnego punktu
zwrotnego cyklu. Mniejszy odsetek zegarow dla dziatdw produkcji charakteryzuje sie stabg
czytelnoscig, jednak spowodowane jest to wyraznym i jednoznacznym przejsciem w faze
recesji w wielu dziatach produkcji.

W kontekscie jakosciowe] analizy wygenerowanych prognoz, analogicznie jak w po-
przedniej wersji raportu, wyrdzniono sytuacje prognozowanego a posteriori wyraznego
wzrostu, wyraznego spadku oraz sytuacje posrednig, jako stabilizacje tempa zmian produkcji
i duzg niepewnos$é co do rozwoju branzy. Wyrazny wzrost produkcji w badanym horyzoncie
charakteryzuje nastepujace dziaty: tgcznie gdrnictwo i wydobywanie, przetwérstwo przemy-
stowe, elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda, budownictwo oraz, dodatkowo, dobra
zaopatrzeniowe, dobra konsumpcyjne trwate, produkcja papieru i wyrobdw z papieru, pro-
dukcja komputerdw, wyrobow elektronicznych oraz optycznych.

Analiza ex post prognoz wykonanych w poprzednim raporcie dla dziatdéw produkcji wska-
zuje na dobre wtasnosci prognostyczne stosowanych narzedzi. Charakterystyki rozktadéw pre-
dyktywnych w wiekszosci dziatéw produkcji prawidtowo przewidziaty tendencje rozwojowa
w pierwszym kwartale 2012 .

W przypadku handlu, faze recesji mozna zauwazyé w wiekszosci dziatéw sprzedazy de-
talicznej, to jest w dziatach: sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego pojaz-
dami samochodowymi i motocyklami, sprzedaz detaliczna towardw niezywnosciowych (wraz
z paliwami), sprzedaz detaliczna towardéw niezywnosciowych (z wytgczeniem paliw), sprzedaz
detaliczna wtdékien, odziezy, obuwia i wyrobéw ze skéry w wyspecjalizowanych sklepach,
sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykdéw i artykutdw toale-
towych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach, sprzedaz detaliczna sprzetu audio oraz
video; sprzetu komputerowego, wyrobdow ze szkta, artykutow elektrycznych uzytku domo-
wego itd. w wyspecjalizowanych sklepach.

Analizujgc ksztatt i przebieg rozktadéw predyktywnych, podobnie jak dla sektora pro-
dukcji, wyrézniono dla dziatéw handlu sytuacje prognozowanego a posteriori wyraznego
wzrostu, wyraznego spadku oraz sytuacje posrednig, jako stabilizacje tempa zmian iduzg
niepewnos¢ co do rozwoju branzy. Wyrazny wzrost sprzedazy prognozuje sie w przypadku
nastepujgcych dziatéw: sprzedaz detaliczna, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami
samochodowymi i motocyklami, sprzedaz detaliczna towaréw niezywnosciowych (wraz
z paliwami), sprzedaz detaliczna widkien, odziezy, obuwia i wyrobdw ze skéry w wyspecjali-
zowanych sklepach, sprzedaz detaliczna sprzetu medycznego i ortopedycznego, kosmetykow
i artykutéw toaletowych prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach, pozostata sprzedaz
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detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach, sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wy-
robow tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach, sprzedaz detaliczna prowadzona przez
domy sprzedazy wysytkowej lub Internet.

Dla budownictwa ogoétem zegar cyklu koniunkturalnego wskazuje na przejscie w faze
recesji. Dziat rob6t budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw charakteryzuje sie
gorszg sytuacjg w porownaniu z poprzednim raportem. Gorzej tez jest w dziale budowy
obiektéw inzynierii ladowej i wodnej. W przypadku dziatu zwigzanego ze wznoszeniem bu-
dynkdw sytuacja w ciggu catego przysztego roku moze okazac sie powazna — prognozy wska-
zujg na spadek aktywnosci z mozliwoscig recesji. Rozktady predyktywne zbudowane dla roz-
wazanych zmiennych wskazujg na mozliwe pogorszenie sie sytuacji w budownictwie w ciggu
catego horyzontu prognozy. Prognoza sytuacji w tym dziale gospodarki jest jednak obarczona
duzg niepewnoscig. Rozktady predyktywne dajg niemal rowne szanse zardwno pogorszeniu,
jak i polepszeniu sie sytuacji w ciggu najblizszych 12 miesiecy.

Jednym z efektéw spowolnienia jest znaczgce pogorszenie sie sytuacji finansowej przed-
siebiorstw. Negatywng dynamike we wszystkich (z wyjatkiem firm matych) analizowanych
przekrojach wykazywat wskaznik ogdlnej sytuacji finansowej przedsiebiorstw. Pogorszyta sie
tez ptynnosc firm, czego jednym ze skutkdw byt znaczacy spadek wskaznika zdolnosci obstugi
zadtuzenia. Naturalng konsekwencjg jest wiec to, ze dane biezgce wskazujg na istotny wzrost
zagrozenia upadtoscia. Jesli chodzi o prognozy, to w wariancie neutralnym mozna oczekiwac
pewnego obnizenia stopnia zagrozenia w Il p. 2012 r. — gdyz zazwyczaj sezonowo wystepowato
takie zjawisko. W wariancie tym, w | p. 2013 r. nastgpitby jednak powrét stopnia zagrozenia do
wysokiego (najwyzszego od 2007 r.) poziomu obserwowanego obecnie. W wariancie pesymi-
stycznym przewidywac nalezy stabilizacje zagrozenia w Il p. 2012 r. i jego wyrazny wzrost w | p.
2013 r. Dos¢ wyrazny wzrost w | p. 2013 r. moze wystgpi¢ w Ustugach i Budownictwie. Spadku
w stosunku do | p. 2012 r. mozna oczekiwaé m.in. w Produkcji oraz w Handlu.

Szczegdlng uwage, ze wzgledu na wysoki poziom zagrozenia upadtoscia i jej skutki eko-
nomiczne, nalezy zwrdéci¢ w przypadku nastepujacych dziatéw:

e produkcja pozostatego sprzetu transportowego,

e dziatalnos¢ zwigzana z produkcja filméw, nagran wideo, programéw telewizyjnych,
nagran dzwiekowych i muzycznych,

e transport lotniczy,

e roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej,

e dziatalnos¢ organizatoréw turystyki, posrednikéw i agentow turystycznych oraz pozo-
stata dziatalnos¢ ustugowa,

e dziatalnos¢ wspomagajgca ustugi finansowe oraz ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

e dziatalnos¢ zwigzana z zatrudnieniem,

e produkcja metali,

e dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca gornictwo i wydobywanie.
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lll. WNIOSKI | REKOMENDACIE

Niewatpliwie prognozowanie aktywnosci polskiej gospodarki jest obecnie bardzo trud-
ne. Niewiadomych jest wiele i dotyczg one zjawisk tak zewnetrznych, jak i wewnetrznych.
Nie chodzi przy tym tylko o zjawiska ekonomiczne (np. dynamika przyrostu bezrobocia), ale
takze polityczne (np. mozliwos¢ wyjscia W. Brytanii z Unii Europejskiej). Podejscie ,czysto”
modelowe w takich okolicznosciach jest niewystarczajgce. Musi by¢ uzupetnione o dodatko-
wa wiedze ekspercka. Dlatego w trakcie przygotowan raportéw badawczych w obecnej run-
dzie analitycznej poszerzone zostato grono ekspertéw uczestniczgcych w panelu interpretu-
jacym wyniki analiz statystycznych i ekonometrycznych. Wskazane wydaje nam sie takze
unikanie prostych poréwnan obecnego spowolnienia gospodarczego z tym, ktérego do-
Swiadczyta polska gospodarka w latach 2009-2010 czy tez ze spowolnieniem, ktére miato
miejsce w latach 2000-2001. Generalnie sgdzimy, ze spowolnienie obecne moze okazaé sie
gtebsze i dtuzsze niz poprzednie, ale nie wywota az tak powaznych nastepstw (np. drama-
tycznie wysoka stopa bezrobocia, siegajgca 20%) jak na poczgtku wieku.

Ostroznos$¢ w dokonywaniu takich poréwnan nakazuje dostrzezenie, ze cho¢ okresowe
ozywienia i spowolnienia gospodarcze w przypadku polskiej gospodarki sg wywotywane
gtéwnie szokami, to jednoczesnie szoki te majg rézny charakter i zrédfa. Przyktadowo obec-
nie doswiadczamy po raz pierwszy swego rodzaju ,szoku absorpcyjnego”. Weszlismy bo-
wiem w koncowy okres unijnej perspektywy budzetowej, ktéra obejmuje lata 2007-2013.
Wieloletnie programowanie budzetowe, zwtaszcza ze wzgledu na zasade n+2, tagodzi napie-
cie zwigzane z wahaniem skali srodkéw udostepnianych krajom-beneficjentom, ale go nie
eliminuje. Stad tez, po kilkuletnim okresie coraz wyzszej dynamiki naptywu srodkéw unij-
nych, od potowy 2012 r. odczuwamy spadek wielkosci absorpcji tych srodkéw: nadal jest ich
duzo, ale znacznie mniej niz byto. Poniewaz srodki te przede wszystkim nakrecaty inwestycje
publiczne, mamy teraz do czynienia z negatywnym szokiem inwestycyjnym, ktéry potrwa do
momentu praktycznego wejscia w nowg fale absorpcji Srodkéw w kolejnej unijnej perspek-
tywie budzetowej na lata 2014-2020. Polska niewatpliwie uzyska duzg pule tych srodkéw, co
do skali poréwnywalng z t3 z okresu obecnego. Jednakze trudnosci z przyjeciem unijnego
budzetu na nowy okres programowania wskazuja, ze bedziemy mieli do czynienia z pewnym
opdznieniem w faktycznym uruchomieniem nowego strumienia finansowania i nasileniem
naptywu srodkéw dopiero w roku 2015.

Negatywny ,szok absorpcyjny” w zakresie inwestycji publicznych zbiega sie z dwoma
innymi niekorzystnymi zjawiskami w obszarze inwestycji. Po pierwsze, aby ograniczyé skale
deficytu sektora finanséw publicznych oraz skale narastania dtugu publicznego, rzad faktycz-
nie ogranicza wydatki publiczne, przy czym odnosi sie to w znaczgcym stopniu do wydatkow
jednostek samorzadu terytorialnego (JST). Jednak to one, zwtaszcza gminy, sg najwiekszym
inwestorem w Polsce. W konsekwencji stabszego doptywu srodkéw unijnych oraz narzuco-
nych JST dodatkowych ograniczen co do mozliwosci zadtuzenia, w sytuacji, gdy i tak ich moz-
liwosci wydatkowe znaczgco stabng w nastepstwie dekoniunktury i spadku wptywdéw podat-
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kowych, zwtaszcza gminy, ale tez wojewddztwa gwattownie redukujg swoéj portfel inwesty-
cyjny. Kontynuujg one to, co muszg, ale spowalniajg inne i nie rozpoczynajg nowych projek-
téw inwestycyjnych. Wynika z tego, ze obnizenie naktaddéw na inwestycje publiczne okaze sie
trwate. Zapewne nie wrdcg one nawet za kilka lat do swojego szczytowego poziomu.

Jednoczesnie obserwujemy regres w zakresie inwestycji prywatnych. Przedsiebiorstwa
powstrzymujg sie od inwestowania. Niekoniecznie dlatego, ze nie majg srodkéw. Bardziej
z tego powodu, ze odczuwajg znaczacy spadek popytu, przy juz istniejgcej nadwyzce mocy
wytworczych. Dziata tez czynnik psychologiczny: prognozy i oczekiwania gospodarcze sg pe-
symistyczne.

W przypadku poprzedniego spowolnienia gospodarczego ozywienie gospodarki nastg-
pito bardzo szybko, bowiem uruchomione zostaty silne bodzZce fiskalne i psychologiczne.
Whbrew zapowiedziom rzad silnie stymulowat w 2010 r. gospodarke, ogromnie zwiekszajgc
wydatki i deficyt budzetowy (pod tym wzgledem, nie majgc recesji ani zapasci w sektorze
bankowym, bylismy europejskim liderem), a jednoczesnie , piarowo” wzmacniat klimat go-
spodarczy, czego ikong byta ,zielona wyspa”. Teraz nie ma ani jednego, ani drugiego. Opty-
mizm wyparowat i mato kto jest gotéw przyjmowac optymistyczne zapowiedzi ministra fi-
nanséw. | nie ma przestrzeni budzetowej dla wyzwolenia kolejnego impulsu fiskalnego. Teraz
nie wida¢ mozliwosci uruchomienia jakiegokolwiek silnego makroekonomicznego , dopala-
cza” dla ozywienia polskiej gospodarki. Przeciwnie: rzad jest zmuszony do ograniczania wy-
datkéw i podnoszenia podatkéw oraz twardego ich egzekwowania (teraz przyjdzie nam po-
nosi¢ konsekwencje ekspansywnej polityki fiskalnej sprzed paru lat). Mozna i nalezy przyjac,
ze w obecnej fazie cyklu koniunkturalnego konsolidacja budzetowa bedzie tagodniejsza, ale
nie moze zosta¢ zaniechana. To grozitoby powaznymi konsekwencjami — gospodarczymi
i politycznymi — tak wewnetrznymi, jak i w relacjach z Komisjg Europejska.

W przeciwienstwie do poprzedniego, przyczyng obecnego spowolnienia w gospodarce
polskiej nie byt raptowny i znaczny spadek eksportu débr posrednich, lecz obawy o to, ze
obecna recesja w strefie euro bedzie wprawdzie ptytsza, ale dtuzsza niz poprzednia. Drugg
przyczyng jest brak czynnikdéw, ktére w 2009 r. sptycaty spowolnienie w polskiej gospodarce;
miedzy innymi na skutek utrzymywania sie relatywnie wysokiego i stabilnego tempa kon-
sumpcji indywidualnej kosztem zmniejszania sie oszczednosci gospodarstw domowych.

Z kolei obecna recesja w strefie euro nie byta — jak poprzednio — wynikiem wybuchu
globalnego kryzysu bankowego i recesji, ktorg spowodowat. Gtéwnie jest efektem struktu-
ralnych stabosci samej strefy, skoro weszta w recesje, pomimo stopniowego ozywienia
w gospodarce Swiatowe;j.

Za bezposrednig przyczyne obecnej recesji w strefie euro uwaza sie wystepujgce do
niedawna obawy o rozpad strefy euro. Powodowaty one okresowe wzrosty dtugotermino-
wych stop procentowych i wstrzymywanie sie z inwestycjami przez europejskie przedsiebior-
stwa. W tym wzgledzie nastgpita ostatnio w strefie euro zmiana, ktéra odsuneta ryzyko roz-
padu strefy euro i ponowne wystgpienie silnej recesji. Zmiang tg byto potgczenie ESM (Euro-
pean Stability Mechnism) i OMT (Outright Monetary Transactions). tgczne dziatanie obu
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rozwigzan daje efekt podobny, jaki dawatoby utworzenie postulowanego, lecz nieutworzo-
nego ostatecznie Europejskiego Funduszu Walutowego — instytucji, ktéra udzielataby rzgdom
krajéw strefy euro kredytéw, pod warunkiem podjecia dziatan majacych na celu poprawe
sytuacji w budzecie kraju otrzymujgcego pozyczke. Tak tez ma by¢ uwarunkowane podej-
mowanie sie przez ECB wykupu dtugu jakiegos kraju na rynku wtérnym. Wprowadzenie potg-
czenia ESM i OMT oraz zapowiedzZ utworzenia unii bankowej przyniosty ustabilizowanie dtu-
goterminowych stdp procentowych na europejskim rynku finansowym. Stato sie tak dlatego,
ze zapowiedz uruchomienia OMT oznacza z punktu widzenia inwestoréw zobowigzanie, ze
ECB bedzie petnit role pozyczkodawcy ostatniej instancji dla rzagdéw (jakkolwiek kosztem
obarczenia go rolg instytucji quasi-fiskalnej). A zapowiedz utworzenia unii bankowej (jakkol-
wiek sprowadzajgcej sie na razie tylko do jednolitego nadzoru) oznacza, ze wielkie europej-
skie banki beda ratowane solidarnie przez kraje, ktére bedg uczestniczy¢ w unii bankowe;.

Zmniejszenie obaw o stabilnos¢ strefy euro bedzie z pewnoscig czynnikiem, ktéry po-
moze gospodarkom tej strefy wrécic¢ na Sciezke wzrostu. Bedzie to jednak — biorgc pod uwa-
ge jej wewnetrzne strukturalne problemy — wzrost o charakterze raczej stagnacyjnym, co
moze wptywac niekorzystnie na dynamike polskiej gospodarki.

Moze by¢ tak dlatego, ze inwestycje bezposrednie, ktére dawaty dotad dynamizm go-
spodarczy Polsce, byty nastawione gtéwnie na produkcje komponentdéw i débr finalnych
sprzedawanych na rynku europejskim. Odzwierciedla to sytuacja, w ktérej zaréwno w przy-
padku Polski, jak i pozostatych krajow naszego regionu eksport na rynki inne niz europejskie
byt i pozostat stosunkowo niski, co Swiadczy, ze gospodarki regionu nie sg jeszcze w stanie
wykorzysta¢ rosngcego potencjatu gospodarczego krajéw wschodzgcych. Sytuacja ta jest
w czesci pochodng sytuacji w strefie euro, gdzie poza Niemcami udziat eksportu do krajow
spoza strefy euro jest niewielki i nie ulega widocznemu zwiekszeniu.

Obok inwestycji, czynnikiem, ktory w najwiekszym stopniu przyczynia sie do wytrace-
nia dynamiki gospodarczej jest popyt konsumpcyjny. | to takze ma znamiona szoku. Po okre-
sie recesji transformacyjnej, polska gospodarka systematycznie rosnie, nawet jezeli okresy
wysokiego wzrostu przetykane sg kilkoma kwartatami (4-8) spowolnienia. State utrzymywa-
nie sie na sciezce wzrostu zawdzieczaliSmy gtdwnie rosngcemu spozyciu, co miato dotychczas
miejsce nawet w okresie dekoniunktury. Tym razem zdaje sie, ze jest i bedzie inaczej. Od
potowy 2012 r. obserwujemy bowiem spadek spozycia. Wprawdzie jest on niewielki, ale
oznacza to jednak zasadniczg zmiane.

Pomimo znaczacego ograniczenia wydatkow budzetowych w 2011 r. oraz, nieco pdz-
niej, zatrzymania wzrostu zatrudnienia, spozycie indywidualne rosto. Przede wszystkim dla-
tego, ze gospodarstwa domowe, aby utrzymac poziom konsumpcji siegnety po oszczednosci.
Mamy jednak w konsekwencji najnizszy historycznie poziom oszczednosci krajowych. Ta re-
zerwa zostata wyczerpana i spozycie juz nie rosnie. Tym samym zostat wytgczony drugi klu-
czowy czynnik, ktéry dynamizowat naszg gospodarke. Taka tendencja moze sie utrzymywac,
zwazywszy na stopniowy wzrost bezrobocia, ktére siegneto standw wysokich oraz zwigzany
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z tym spadek ptac realnych — tak dtugo, jak dtugo zatrudnienie i poziom ptac nie dostosujg sie
do mniejszej produkcji.

Niestety, nie musi to oznacza¢ automatycznie poprawy efektywnosci i konkurencyjno-
Sci przedsiebiorstw. Na ogét w okresie dekoniunktury, pomimo ujemnej dynamiki ptac real-
nych, poczatkowo przez jakis czas jednostkowe koszty pracy rosna.

Nie widaé aktualnie czynnikéw, ktére mogtyby samoczynnie pobudza¢ popyt krajowy.
Po stronie polityki gospodarczej takim czynnikiem sg jedynie obnizki stop procentowych
przeprowadzone przez NBP.

Powyzsze spostrzezenia sktaniajg nas do konstatacji, ze uzyskane w tej rundzie wyniki
ekonometrycznego prognozowania zmiennych makroekonomicznych moga by¢ obcigzone
ryzykiem przeszacowania, co szczegdlnie dotyczy produkcji sprzedanej. A jednoczesnie, z prze-
prowadzonych analiz wynika wprost, ze rozktad ryzyka nie jest symetryczny i wskazuje, ze
prawdopodobienstwo odchylenia sie od Sciezki centralnej jest wyzsze w przypadku gorszego
niz lepszego przebiegu prognozowanych zjawisk. Przyjmujemy w konsekwencji, ze uzyskane
przez nas odczyty sg wiasciwe, gdy idzie o tendencje, natomiast zapewne faktycznie ujawnia
sie one pdzniej niz wynika to ze stosowanego przez nas modelu. Stagd odczuwalnego ozywienia
gospodarczego mozna — w naszym przekonaniu — oczekiwac raczej w drugiej potowie 2014, niz
w roku 2013. A jednoczesnie z przeprowadzonych analiz wynika wprost, ze rozktad ryzyka nie
jest symetryczny i wskazuje, ze prawdopodobienstwo odchylenia sie od sciezki centralnej jest
wyzsze w przypadku gorszego niz lepszego przebiegu prognozowanych zjawisk.

Stosowany przez nas model ,uczy sie” na podstawie przesztego przebiegu prognozo-
wanych zjawisk gospodarczych. ,Pamieta” zatem, ze w okresie poprzedniego spowolnienia
z lat 2009-2010 wzrost zostat stosunkowo szybko odbudowany poprzez znaczacy wktad eks-
portu netto oraz — z czasem — wysokg dynamike eksportu. Antycypuje zatem, ze teraz cykl
koniunkturalny przebiegnie podobnie. Ale to wydaje sie tylko czesciowo uzasadnione.

Faktycznie czynnikiem, ktéry obecnie utrzymuje polska gospodarke na $ciezce wzrostu
i ma petni¢ w najblizszych kwartatach taka zapobiegajgca reces;ji role jest eksport netto. Dzie-
je sie tak, poniewaz w okresie odczuwalnej od potowy 2012 r. dekoniunktury dynamika eks-
portu obniza sie znacznie stabiej niz dynamika importu. A to znaczaco poprawia saldo bilansu
handlowego.

W gospodarce europejskiej dokonuje sie zmiana strukturalna, w wyniku ktdrej strefa
euro wejdzie w diugotrwaty okres stagnacyjnego wzrostu gospodarczego. tacznie stan ten
mozna okresli¢ jako ,,stagnacjo-recesje”. Bedzie to efektem trwajgcego od lat w strefie euro
procesu réznicowania sie konkurencyjnosci jej gospodarek i asymetrii mechanizmu dostoso-
wawczego, ktadgcego caty ciezar dostosowan na krajach deficytowych w sytuacji, gdy nie
mogg sie one uciec sie do dewaluacji, by odzyskac utracong w ostatniej dekadzie konkuren-
cyjnosé kosztowag w stosunku do gospodarki niemieckiej. Niestety zdaje sie, ze gospodarka
europejska powtarza bolesne doswiadczenia gospodarki japonskiej: wyjdzie z kryzysu bardzo
ostabiona i mato dynamiczna.
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Do czasu wybuchu kryzysu w strefie euro boomy kredytowe podtrzymywaty tempo
wzrostu w krajach tracgcych konkurencyjnos¢ wobec Niemiec, jakkolwiek dziato sie to kosz-
tem narastajacej nierdwnowagi w ich gospodarkach i bilansach pfatniczych. Asymetria do-
stosowan w strefie euro rodzi obawy, ze powrdt krajow potudniowej czesci strefy euro na
Sciezke wzrostu w perspektywie kilku kwartatéw jest nadal mato prawdopodobny. Struktu-
ralna stabos¢ gospodarek potudniowej czesci strefy euro bedzie zmniejszata takze tempo
wzrostu takze w gospodarce niemieckiej, co wptynie niekorzystnie na tempo wzrostu w go-
spodarce polskiej.

Zaleznosci powyzsze oznaczajg, ze prawdopodobnie w gospodarce strefy euro naste-
puje zmiana o charakterze strukturalnym, ktéra wptywa takze (poprzez oczekiwania) na go-
spodarke polska, ktérej nasz model nie moze jednak jeszcze ,zobaczy¢” w danych historycz-
nych, tym bardziej, ze scenariusz ,stagnacyjnego” wzrostu w strefie euro jest na razie tylko
hipotezg, jakkolwiek (niestety) wysoce prawdopodobna.

Biorgc takze pod uwage, ze prawdopodobnie rok 2013 bedzie okresem stagnacji
w handlu swiatowym, a rok nastepny nie przyniesie w tym zakresie przetomu, nie mozemy
oczekiwac¢ w krétkim okresie znaczgcego zdynamizowania polskiego eksportu. Tym samym
trzeba liczy€ sie z tym, ze jezeli nie zostang uruchomione inne czynniki, to tempo wzrostu
polskiej gospodarki moze pozostawac w latach 2014-2015 niskie (cho¢ wyzsze niz w 2013 r.)
i ponizej produktu potencjalnego. | dopiero uruchomienie szerszego programu zmian struk-
turalnych i systemowych wyniesie jg na trajektorie wysokiego wzrostu. Z tym, ze w polityce
gospodarczej nie wida¢ nawet zrebdw takiego programu, ukierunkowanego na podniesienie
innowacyjnosci i konkurencyjnosci gospodarki w srednim okresie.

Dotychczas konkurencyjnosé¢ polskiej gospodarki — poniekad automatycznie — zapewniat
rezim ptynnego kursu walutowego, dzieki czemu realny efektywny kurs ztotego w stosunku do
euro (a tym samym w stosunkach handlowych z naszym gtéwnym partnerem handlowym —
Niemcami) pozostawat stabilny. To nam pomaga, ale nie zapewnia przysztego powodzenia.
Ono zalezy od poprawy efektywnosci wykorzystania krajowych zasobdéw i potencjatu.

Trzeba tez pamietaé, ze dalsze poleganie gtdwnie na ptynnym kursie musi oznaczaé
praktyczng rezygnacje z wejscia do strefy euro i Swiadome przyjecie statusu panistwa drugiej
kategorii europejskiej.

Na poziomie mikro nasze badania potwierdzajg bardzo trudng sytuacje sektora bu-
downictwa i jego poszczegdlnych branz. Jednym z powszechnie nekajacych sektor czynnikow
sg zatory ptatnicze — w 2012 r. wydtuzyt sie okres sptaty naleznosci. W przypadku dostawcéw
materiatdw budowlanych rynek skurczyt sie do tego stopnia, ze na rok 2013 zredukowano
budzety na dziatania niezwigzane bezposrednio ze sprzedazg nawet o 40%. Sektor budowla-
ny poszukuje jednak nowych segmentéw rynku. Dostawcy materiatdw budowlanych widzg
obecnie np. perspektywy w projektach z zakresu energetyki odnawialnej. Od wielu miesiecy
toczy sie takze ostra walka pomiedzy wykonawcami a dostawcami materiatéw budowlanych
o ksztatt ustawy o charakterystyce energetycznej budynkéw — bowiem remonty i moderniza-
cje sg postrzegane jako szansa na przetrwanie trudnego okresu dla branzy.
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W dziatach wskazanych w Top 10 wyrdznia sie, jako kluczowy problem gospodarki, bu-
downictwo: dziaty PKD , Roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej”
oraz ,Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw” to w sumie 260 tysiecy
miejsc pracy i niemal 6% udziat w strukturze zatrudnienia — tym samym dalsze pogarszanie
sie sytuacji w tym sektorze — przy braku spdjnej koncepcji dziatarn — oznaczaé¢ bedzie powazny
problem, nie tylko gospodarczy, ale i polityczny. W odniesieniu do tej skali, 5 tys. oséb za-
trudnionych w biurach podrézy (ktére zgodnie z raportem nr 7 czeka kolejny trudny rok) sta-
nowi kfopot co najwyzej drugorzedny.

Nie wida¢ pozytywnych perspektyw dla branzy budowlanej takze w roku 2013. W sy-
tuacji wysychajgcego zZrédta funduszy europejskich w ,starej” perspektywie finansowej
i probleméw z uruchomieniem programdw inwestycyjnych w energetyce, a takze trudnosci
w sprzedazy nowych mieszkan nie widaé jasnego odniesienia sie do tego ze strony polityki
gospodarczej.

W krétkim okresie niepewnoscig sg obarczone projekty inwestycyjne w branzy energe-
tycznej. W zwigzku z przedtuzajgcymi sie pracami nad ustawg o odnawialnych Zzrédtach ener-
gii, banki wstrzymaty decyzje kredytowe. Firmy nie decydujg sie takze na uruchamianie in-
westycji w energetyke konwencjonalng ze wzgledu na brak jasnosci co do regulacji klima-
tycznych na szczeblu europejskim (backloading) oraz zaburzenie rynku energii wywotane
subsydiowaniem energetyki odnawialnej w ramach mechanizmu ,zielonych certyfikatéw”
(co jest problemem ogdlnoeuropejskim).

W tym kontekscie dorazne i spektakularne decyzje o udzieleniu pomocy finansowej PLL
LOT oraz zaktadom Fiata w Tychach stanowig ewidentny przyktad braku spdjnej polityki go-
spodarczej. Trudnosci w sektorze motoryzacyjnym nalezato sie spodziewa¢ od dnia ogtosze-
nia decyzji o zaprzestaniu produkcji modelu Panda w Polsce (marzec 2011 r.). Zte wyniki fi-
nansowe PLL LOT od lat nie byty tajemnica.

Nizszy poziom konsumpcji krajowej spowodowat takze pogorszenie sie sytuacji w han-
dlu. O ile sprzedaz elektroniki utrzymuje sie na przyzwoitym poziomie, w ciggu ostatniego
kwartatu silnie spadto tempo wzrostu detalicznej sprzedazy zywnosci i odziezy — widaé to np.
po wynikach finansowych sieci supermarketéw, ktére rok 2012 zamykajg spadkiem sprzeda-
zy o kilka punktow procentowych. Przez caty rok 2012 ujemne tempo wzrostu wykazuje tez
detaliczny rynek paliw; sektor paliwowy — jeszcze bardziej, niz detalisci — szuka oszczednosci
wszedzie, stad m.in. starania o obnizke optat interchange od transakcji bezgotéwkowych. Co
ciekawe, nadal szybko rosnie rynek handlu internetowego — niezaleznie od sytuacji gospo-
darczej. Stad takie marki, jak Allegro czy InPost, rozwijajg sie w bardzo szybkim tempie.

Nasze badania wskazujg takze, ze spowolnienie gospodarcze spowoduje wyzisze niz
przecietne napiecia w niektérych wojewddztwach, w ktérych zlokalizowana jest ponadprze-
cietnie aktywnos¢ tych branz, ktére sg w recesji lub w nig wejda. Tu szczegdlnie chcemy
zwrdci¢ uwage na niekorzystny rozwdj sytuacji w wojewodztwie slgskim.
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Dodatkowy czynnik ryzyka w 2013 r. stanowi niewatpliwie znaczgce przeszacowanie

wptywow podatkowych w uchwalonej ustawie budzetowej. Niektdrzy eksperci sgdzg, ze

w tej sytuacji sukcesem bedzie utrzymanie deficytu budzetowego ponizej 4% PKB.

Przedstawione ponizej dziatania w polityce gospodarczej sg uzasadnione przy opisa-

nym przebiegu zjawisk gospodarczych:

1.

Kluczowe znaczenie majg obecnie dziatania odnoszace sie do rynku pracy. Generalnie
chodzi o powstrzymywanie narastania fali bezrobocia. Z pewnoscig konieczne jest
podniesienie skuteczno$ci dziatania publicznych instrumentow aktywizacji zawodo-
wej oraz siegniecie do prywatnych form posrednictwa pracy. W przypadku ludzi mto-
dych, absolwentéw mozna tu przejsciowo i selektywnie wykorzystac instrumenty za-
stosowane dekade temu w ramach programu ,Pierwsza praca”; pamietajac jednak,
Ze nie rozwigzujg one problemu a jedynie go fagodzg. Wazniejsze wydaje sie urucho-
mienie instrumentéw, szczegdlnie finansowych (pozyczki, poreczenia), utatwiajgcych
absolwentom, zwtaszcza szkét wyzszych, samozatrudnienie. Instrumenty takie jak
szkolne i akademickie biura karier, akademickie inkubatory przedsiebiorczosci nalezy
uzupetni¢ o odpowiednie zmiany programu i profilu ksztatcenia przeprowadzane we
wspotpracy z duzymi przedsiebiorstwami i organizacjami biznesu i stowarzyszeniami
pracodawcoéw. Ciaggle niewykorzystane praktycznie mozliwosci stwarza przedsiebior-
czo$¢é spoteczna, a ich wykorzystanie nie bedzie mozliwe bez odpowiednich zmian
ustawowych (potrzebna ustawa o przedsiebiorczosci spotecznej).

Konieczne staje sie systemowe uruchomienie dziatan przewidzianych w Instrumencie
Szybkiego Reagowania, ktdre sg zorientowane na selektywne i warunkowe wsparcie
przedsiebiorstw odczuwajgcych trudnosci, ale jeszcze niezagrozonych upadtoscia.
Koncepcja takich dziatan zostata opracowana przez inny podzespét dziatajgcy w ra-
mach projektu Instrument Szybkiego Reagowania.

Wskazane jest intensywniejsze wykorzystanie mechanizmoéw stuzgcych przycigganiu
bezposrednich inwestycji zagranicznych. W tym zakresie dziatania administracji rza-
dowej powinny by¢ scisle skorelowane z réwnolegtymi dziataniami administracji sa-
morzadowe;j.

Pomocne mogg sie okaza¢ duze przedsiewziecia inwestycyjne podejmowane w ra-
mach projektu ,Inwestycje Polskie”.

Efektywniejsze wykorzystanie wcigz dostepnych $rodkéw unijnych, co w szczegdlno-
Sci dotyczy inwestycji infrastrukturalnych, zwtaszcza w kolejnictwie.

Trzeba poszukiwac koniecznie mozliwosci i narzedzi wzrostu polskiego eksportu na
rynki wschodzace.

Rozwazenia wymaga mozliwos$¢é ztagodzenia rekomendacji wydawanych przez Komi-
sje Nadzoru Finansowego, co mogtoby pobudzi¢ akcje kredytowa.
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