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Wstep

Polska ma dwa, wzajemnie powigzane cele: unikniecie kryzysu gospodarczego oraz
dogonienie najbardziej rozwinietych panstw Unii Europejskiej. Po pierwsze oznacza to
polityke zwiekszajgcg odpornosé kraju na zatamania koniunktury Swiatowej, a po drugie
wzmacnianie dtugookresowego wzrostu gospodarczego, ktéry z czasem pozwoli Polakom
0siggnac poziom zycia Europy Zachodnie;j.

W raporcie ,Nastepne 25 lat”, Fundacja FOR na podstawie widocznych trendéw, wtasnych
analiz oraz prognoz organizacji miedzynarodowych przedstawita trzy scenariusze rozwoju dla
Polski. Jako punkt odniesienia w scenariuszach przyjeliSmy poziom PKB per capita Niemiec
i horyzont czasowy 25 lat. W 2015 roku PKB per capita w Polsce wynosit 55% poziomu
Niemiec.

o W scenariuszu status quo, bez dalszych reform w 2040 roku Polska nieznacznie
zmniejszy dystans do Niemiec osiggajagc miedzy 60% a 70% ich poziomu PKB per
capita.

0 W scenariuszu kryzysowym, gdzie brak reform oraz dodatkowe dziatania
destabilizujgce prowadzg do wybuchu kryzysu gospodarczego rdznica w poziomie
dochoddéw miedzy Polskg a Niemcami nie zmniejsza sie.

O W scenariuszu reform Polska do 2040 osigga miedzy 80% a 100% poziomu Niemiec,
co oznacza realne szanse na osiggniecie ich poziomu zycia.

W niniejszej publikacji analizujemy do ktérego scenariusza zblizajg nas dziatania i zapowiedzi
rzadu PiS. Rozdziat pierwszy omawia gospodarczy bilans otwarcia nowego rzadu,
podsumowujgc mocne i stabe strony polskiej gospodarki odziedziczone po poprzedniej
ekipie. Rozdziat drugi koncentruje sie na ryzyku kryzysu gospodarczego, wskazujac, ze
dotychczasowe dziatania rzadu PiS zwiekszajg ryzyko realizacji scenariusza kryzysowego.
Rozdziat trzeci prezentuje pierwsze reakcje rynkéw finansowych, ktére w swoich
przewidywaniach przysztosci zaczety uwzgledniaé rosngce ryzyko kryzysu w Polsce. Rozdziat
czwarty poswiecony wptywowi dziatan PiS na dtugookresowy wzrost gospodarczy pokazuje,
ze nawet jesli uda sie unikng¢ kryzysu, to polityka PiS zbliza nas do scenariusza stabngcego
wzrostu gospodarczego i utrzymujgcej sie luki miedzy Polskg a panstwami wysoko
rozwinietymi.

Bilans otwarcia

Mocnymi stronami polskiej gospodarki w momencie objecia rzagdow przez PiS byt wzrost
gospodarczy majacy zdrowe podstawy oraz stabilny sektor bankowy. Jednoczesnie nowy rzad
odziedziczyt po poprzednikach ztg sytuacje finanséw publicznych. Zagrozeniem, niezaleznym
od dziatan rzadu, jest niepewna sytuacja w gospodarce $wiatowej.

Wzrost gospodarczy w Polsce ma zdrowe podstawy i jest efektem konkurencyjnosci naszych
firm, a nie boomu napedzanego kredytem. Miedzynarodowa konkurencyjnosé¢ Polski jest
widoczna w rosngcym udziale w Swiatowym handlu: w 2015 roku eksport towaréw z Polski
wzrést o 5,4%, czyli znacznie bardziej niz Swiatowy eksport (3,4%). Tempo wzrostu
konsumpcji pozostaje nieznacznie nizsze od tempa wzrostu gospodarczego, a wzrost
kredytow nie wyprzedza wzrostu dochodéw dtuznikéw. Spada tez odsetek kredytow
nieregulowanych w terminie (Rzorica 2016).
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Sektor bankowy w Polsce jest stabilny i wspiera wzrost gospodarczy Polski. Polskie banki
w trakcie globalnego kryzysu finansowego nie potrzebowaty wsparcia publicznego. Ponadto,
w przeciwienstwie do sytuacji w wiekszosci panstw UE, w Polsce banki nie s3 nadmiernie
duze. Dotychczas rentownos$¢ bankow i ich relatywnie wysokie kapitaty wtasne zapewniaty
stabilnosc sektora.

Staboscig Polski pozostaje fatalny stan finanséw publicznych. W 2015 roku tylko cztery
panstwa Unii Europejskiej miaty porownywalny lub wyzszy deficyt strukturalny sektora
finanséw publicznych niz Polska.

Wykres 1. Deficyt strukturalny (%PKB) 2015

Luksemburg

Zrédto: AMECO

Zty stan finanséw publicznych obniza i tak niskg stope oszczednosci krajowych, negatywnie
wplywajac na krajowe finansowanie inwestycji. Gdy inwestycje w danym panstwie nie majg
pokrycia w krajowych oszczednosciach, ich realizacja wigze sie ze wzrostem zadtuzenia
zagranicznego i pogorszeniem pozycji inwestycyjnej netto™. [lustruje to Wykres 2., na ktérym
réznica miedzy krajowa stopg oszczednosci i krajowg stopg inwestycji z lat 2004-2014 jest
skonfrontowana z pozycjg inwestycyjng netto w 2014 roku. W Polsce w latach 2004-2014
stopa inwestycji byta przecietnie o 4 pkt. proc. wyzsza niz stopa oszczednosci, co prowadzito
do pogtebienia sie ujemnej pozycji inwestycyjnej netto.

! Jest to
granica.

miara zadtuzenia zagranicznego Polski, pomniejszonego o aktywa jakie Polscy rezydenci maja za
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Wykres 2. Pozycja inwestycyjna netto a réznica miedzy krajowymi oszczednosciami i inwestycjami
(%PKB)

Pozycja inwestycyjna netto 2014 (%PKB)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie MFW i KE

Ograniczajgc analize tylko do zadtuzenia zagranicznego mozna dostrzec negatywne
konsekwencje ztego stanu finanséw publicznych — dtug publiczny odpowiadat za prawie
40% zadtuzenia zagranicznego Polski. Na koniec Il kwartatu 2015 roku polskie zadtuzenie
zagraniczne wynosito ok. 1300 mld zt/73% PKB, (dane NBP) w tym:

Dtug publiczny 520 mld/29% PKB

O O O O

Bank Centralny 29 mld/2% PKB
Banki komercyjne 229 mld zt /13% PKB
Pozostate sektory 205 mld zt/11% PKB
Inwestycje bezposrednie 313 mid zt /18% PKB.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy omawiajgc pozostatg czes¢ zadtuzenia zagranicznego
Polski zwraca uwage na duzy udziat zadtuzenia zwigzanego z inwestycjami bezposrednimi
i pozyczkami w ramach korporacji. MFW (2015) zauwaza podobng sytuacje takze w innych
krajach regionu (Stowacja, Czechy, Wegry), ttumaczac to zintegrowaniem tych krajow
z tancuchami dostaw niemieckiego przemystu. Takie Zrédta finansowania sg znacznie
stabilniejsze. Jednak gdyby polityka polskiego rzadu zaczeta agresywnie atakowac obecne
w Polsce koncerny miedzynarodowe, to zaczng one ogranicza¢ obecno$¢ w Polsce,
co znacznie utrudni refinansowanie zadtuzenia zagranicznego.
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Na pole manewru nowego rzadu poza odziedziczonymi warunkami poczgtkowymi ma wptyw
takze pogarszajaca sie sytuacja w gospodarce $wiatowej. MFW na przestrzeni ostatnich 5 lat
obnizyt prognozy swiatowego wzrostu gospodarczego w 2016 roku z 4,9% do 3,4%. Chiny
stojg przed silnym spowolnieniem lub wrecz kryzysem, ktéry poprzez ich powigzania ze
Swiatowg gospodarkg (w tym bliskimi nam Niemcami) i systemem finansowym uderzytby
takze w Polske. Zagrozenia sg takze dobrze widoczne w krajach blizej Polski - kryzys w Grecji
WCiazZ jeszcze nie zostat definitywnie zakoniczony, a co gorsza, duze kraje cztonkowskie strefy
euro, jak Francja czy Wtochy, nadal nie przeprowadzity koniecznych dla wzrostu reform.

Wykresy 3i 4.

Kolejne prognozy wzrostu swiatowej

Kolejne prognozy wzrostu swiatowej .
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2. Zagrozenia kryzysem

Dotychczasowe dziatania i zapowiedzi nowego rzadu pogtebiajg zastane problemy sektora
finanséw publicznych oraz niszczg dotychczasowy atut polskiej gospodarki jakim byt stabilny
sektor bankowy.

Pierwszym istotnym dziataniem nowego rzadu byto ostabienie bezpiecznika jakim jest reguta
wydatkowa. Celem reguty wprowadzonej w 2014 roku byto ograniczenie chronicznej
cyklicznosci polskich finanséw publicznych. Dotychczasowa bolgczkg polskich finanséw
publicznych byt nadmiernie szybki wzrost wydatkéw publicznych w czasach dobrej
koniunktury. Negatywne konsekwencje tej nieodpowiedzialnosci ujawniaty sie w okresach
spowolnienia gospodarczego i nizszych wptywdéw podatkowych, gdy utrzymanie rozdetych
wydatkéw publicznych stawato sie wyzwaniem. Cho¢ sposéb wprowadzania reguty
(towarzyszyty mu manipulacje rzadu PO-PSL przy innych regutach fiskalnych) budzit
watpliwosci, to sama reguta wydatkowa byta istotnym czynnikiem zwiekszajgcym
bezpieczenstwo polskich finanséw publicznych. Od razu po objeciu rzadu PiS wprowadzit
zmiany w regule wydatkowej, ktdre w potgczeniu z przesunieciem aukcji LTE podnoszg limit
wzrostu wydatkow w 2016 roku o dodatkowe 11 mld zt i kolejne 10 mlid zt w 2017 roku
(Wojciechowski 2016).

Zmiany w regule wydatkowej majg podwdjnie negatywne skutki dla polskiej gospodarki.
Po pierwsze pozwalajg na nieodpowiedzialny wzrost wydatkow publicznych. Po drugie
sposéb ich wprowadzania niszczy wiarygodnos$¢ regut. Nie stanowig juz wiarygodnego
ograniczenia, bo zawsze w sytuacji gdy reguta powinna wymuszaé bardziej odpowiedzialne
zachowanie, rzad moze zmienic regute.
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Najbardziej kosztowng dla podatnikdw uchwalong ustawg nowego rzadu PiS, jest program
,Rodzina 500+”. Wedle autoréw, jeszcze w tym roku ma on zwiekszy¢ wydatki publiczne o 17
mld zt i o ponad 22 mid zt rocznie w kolejnych latach. Finansowanie programu wskazane
przez PiS jest niewystarczajgce: nowy podatek bankowy przyniesie ok. 5 mld zt rocznie,
a podatek od handlu (wcigz jeszcze nie znamy ostatecznej postaci) ok. 2-3 mld zi.
W 2016 roku sytuacje bedg ratowaty dodatkowe, jednorazowe dochody budzetu: 9 mid zt
z aukcji LTE oraz 8 mld zt nadzwyczajnego zysku NBP. W 2017 roku luka w finansowaniu
programu wyniesie ok. 15 mld zt, prowadzgc tym samym wzrostu deficytu sektora finanséw
publicznych.

Nieznana jest ostateczna forma dwodch bardzo kosztownych obietnic wyborczych PiS
zapowiedzianych na pierwsze 100 dni rzaddw: obnizenia wieku emerytalnego i podniesienia
kwoty wolnej od podatku. W przypadku obnizenia wieku emerytalnego koszt tego dziatania
w 2017 roku przekroczy 8 mld zt i z kazdym kolejnym rokiem bedzie rést (szacunek na
podstawie uzasadnienia ustawy podnoszgcej wiek emerytalny). Podniesienie kwoty wolnej
od podatku do 8 tys. zt z kolei oznaczatoby spadek dochoddéw z PIT i NFZ o ponad 21 mld zt
(Cenea 2015), tylko w niewielkim stopniu kompensowany wzrostem wptywoéw z VAT i akcyzy.
Rzad deklaruje sfinansowanie kosztownych obietnic uszczelnieniem systemu podatkowego,
przede wszystkim VAT i CIT. W VAT faktycznie widoczny jest spadek dochodéw budzetowych
w relacji do PKB i rosngca na tle innych panstw UE luka w VAT (réznica miedzy teoretycznymi
spodziewanymi dochodami z VAT a srodkami faktycznie zebranymi). Skala pogorszenia
dochodéw z VAT w stosunku do lat 2008-2010 wynosi ponad 0,5% PKB, czyli w obecnych
warunkach prawie 9 mld zt. Skoro inne panstwa UE sg znacznie skuteczniejsze w $cigganiu
VAT, to mozna wnioskowac, ze w Polsce jest pole do poprawy. Bardziej problematyczna jest
kwestia wzrostu dochoddéw z CIT. Cho¢ wptywy z tego podatku sg obecnie o 0,8% PKB nizsze
niz w 2007 roku, to nalezy pamieta¢, ze byt to szczytowy okres boomu. W poréwnaniu do lat
nie zaburzonych tak silnym wzrostem aktualne dochody z CIT s3 nizsze tylko
0 0,2%-0,3% PKB. Na podstawie danych MF mozna wskaza¢, ze za tym spadkiem stoi przede
wszystkim nizsza rentownos¢ przedsiebiorstw niefinansowych w ostatnich latach. Otwartym
pytaniem pozostaje, na ile jest to efekt wolniejszego wzrostu gospodarczego (w tym
rozliczanie strat z lat ubiegtych), a na ile wieksza skala optymalizacji podatkowej. Nalezy
podkresli¢, ze problemy z egzekwowaniem CIT majg wszystkie paistwa UE. Watpliwe jest by
rzad polski w tym obszarze byt znacznie skuteczniejszy niz rzad niemiecki czy francuski.
Nieodpowiedzialnos¢ fiskalna negatywnie wyrdznia Polske na tle panstw UE. Wedtug
prognoz KE, program ,Rodzina 500+” oraz zapisane w obowigzujgcej ustawie obnizenie
stawek VAT sprawia, ze w 2017 roku Polska bedzie miata trzeci najwyzszy deficyt
strukturalny sposréd krajow Unii Europejskiej (3,4% PKB). Petne wdrozenie kwoty wolnej od
podatku zwiekszy deficyt w 2017 roku o ok. 1% PKB, a obnizenie wieku emerytalnego
o0 0,5% PKB. Istniejgce pole do poprawy sciggalnosci VAT jest znacznie mniejsza niz koszt

proponowanych zmian.
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Wykres 5.

Deficyt strukturalny 2017 (%PKB)
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Zrédfto: szacunki wtasne na podstawie prognoz KE

Zagrozenie kryzysem rosnie nie tylko na skutek nieodpowiedzialnych plandw fiskalnych
rzadu, ale takie w zwigzku z dziataniami uderzajagcymi w stabilnos¢ bankéw. Poza juz
wprowadzonymi dodatkowymi obcigzeniami (podatek bankowy, podwyzszone sktadki na BFG
przeznaczone na ratowanie SKOKéw i banku spétdzielczego, fundusz dla kredytobiorcéw w
trudnej sytuacji) powracajg niebezpieczne propozycje przewalutowania kredytow
frankowych. Aktualny projekt kancelarii prezydenta zdaniem NBP kosztowataby banki miedzy
38 a 44 mld zt i wepchnetaby prawie 3/4 sektora bankowego w straty. NBP szacuje
potencjalny spadek funduszy wtasnych bankéw na 23%-27%, co oznaczatoby, ze 18% bankow
nie spetniatoby minimalnych wymogdw kapitatowych, a miedzy 53%-72% zalecert KNF (NBP
2016). Tak duze ostabienie bankéw zachwiatoby akcjg kredytowq i w konsekwencji miatoby
silny, negatywny wptyw na wzrost gospodarczy w Polsce.
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Wykres 6. Luka w VAT jako % PKB
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Wykres 7. Dochody budzetu z VAT jako % PKB
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych MF, KE oraz szacunkéw CASE
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3.

Obawy inwestorow o stabilnos¢ polskiej gospodarki
Gielda

Niebezpieczne dla finanséw publicznych oraz wzrostu gospodarczego dziatania i zapowiedzi
PiS silnie kontrastujg ze staraniami podejmowanymi w pozostatych panstwach UE.
Inwestorzy analizujgcy fundamenty naszej gospodarki dostrzegajg to i sg mniej chetni do
lokowania swoich srodkéw w naszym kraju lub zadajg wyzszego oprocentowania, ktore
wynagrodzi im rosngce ryzyko. Jest to jeden z czynnikdw odpowiedzialnych za spadek cen
akcji spétek notowanych na warszawskiej gietdzie jaki trwa od wyboréw prezydenckich
(maj 2015, Wykres 8). To od tego momentu inwestorzy coraz powazniej liczg sie z
wprowadzeniem w zycie propozycji PiS i zwigzanym z tym negatywnymi skutkami zaréwno
dla wybranych sektoréw (banki, handel) jak i dla wzrostu catej gospodarki. W okresie maj-
styczen 2015 polska gietda odnotowata najwiekszy spadek w naszym regionie, jednoczesnie
wypadajac znacznie gorzej od notowan w strefie euro (Wykres 9).

Wykres 8. Srednie ceny akcji, maj 2015 = 100 (wybory prezydenckie)
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Wykres 9. Zmiana srednich cen akcji od wyboréw prezydenckich (od maja 2015 do stycznia 2016)

40%

30%

20%

10% I
0% - W
Spr

-20%

-30%
Polska Stowenia Strefa Czechy Estonia Wegry Stowacja totwa
euro (19
panstw)

Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych OECD (Srednie miesieczne)
Kurs ztotego

e Obawy o perspektywy polskiej gospodarki negatywnie odbijajg sie takze na notowaniach
ztotego, ktdrego kurs rdwniez stabnie od wyboréw prezydenckich (wykresy 10 11).

Wykres 10. Kursy walut wzgledem euro (wyzszy to silniejsza waluta), maj 2015 = 100 (wybory
prezydenckie)
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Wykres 11. Zmiana kurséw walut wzgledem euro od wyboréw prezydenckich (od maja 2015
do lutego 2016)
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych Eurostatu i ECB (kurs na koniec miesigca,
ostatni 17.02)

Ratingi

e Kolejng odstong tych obaw byto obnizenie ratingu dtugookresowej perspektywy polskiego
zadtuzenia w walutach zagranicznych z poziomu ,A-, do ,BBB+”, a w ztotowkach z ,A”
do ,A-" przez agencje Standard&Poor’s. Zaufanie dla dtugoterminowych inwestycji
budowane jest przez stabilno$¢ regut gry i sprawnie dziatajagca kontrole sadownicza.?
Dziatania PiS w sprawie Trybunatu Konstytucyjnego, luzowanie reguty wydatkowej i podatki
sektorowe naktadane na branze o wysokim udziale kapitatu zagranicznego sg tego
zaprzeczeniem. Firma badZz osoba rozwazajgca teraz inwestycje w Polsce ma mniejszg
pewnos¢ niz do tej pory, jakie zasady beda ja obowigzywaty za rok, 3, czy 5 lat, bo rzad
w kazdej chwili bedzie mdgt je zmieni¢. Co wiecej, nie bedzie sprawnej instytucji, ktora
mogtaby ocenié, czy potencjalne zmiany wprowadzane przez rzad s zgodne z zasadami
zapisanymi w konstytucji. Stad trudno sie dziwi¢, ze Standard&Poor’s potraktowato je jako
powdd do obnizenia ratingu Polski. Jakkolwiek Polska byta dotad jedynym krajem regionu,
ktéremu Standard&Poor’s nigdy nie obnizyto ratingu (Wykres 8), to ta obnizka niepokoi
szczegdlnie biorac pod uwage, ze w ostatniej dekadzie przyciggalisSmy mniej bezposrednich
inwestycji zagranicznych niz regionalna $rednia (S&P 2016).°

? Dziennik Gazeta Prawna, Prof. Ewa tetowska: W S&P czytajg pamietniki polskiego sedziego, Ewa tetowska,
20.01.2016, http://wiadomosci.dziennik.pl/opinie/artykuly/511013,s-p-rating-obnizenie-ratingu-ewa-letowska-
standard-poor-s.html

*Na podstawie danych UNCTAD z ostatniej dekady, opracowane m.in. w raporcie FOR , Nastepne 25 lat”
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Wykres 12. Rating Standard&Poor’s na 19.02.2016 dtugoterminowych zobowigzan w walucie
zagranicznej
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Wykres 13. Historyczne ratingi Standard&Poor’s dtugoterminowych zobowigzan w walucie
zagranicznej
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie stron rzgdowych poszczegdinych krajéw
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Prawdopodobienstwo bankructwa panstwa

e Ryzyko bankructwa, tj. jednostronnej odmowy obstugi zadtuzenia przez panstwo

(ang. sovereign default), moina oszacowa¢ na podstawie kosztu umdw CDS, czyli

ubezpieczen od jego bankructwa. Od czasu zwyciestwa Andrzeja Dudy w wyborach

prezydenckich w maju 2015 roku, inwestorzy stopniowo podnosili ocene ryzyka, ktéra

skokowo wzrosta po decyzji Standard&Poor’s o obnizeniu ratingu Polski. Brak podobnych

zmian w wycenach ryzyka pozostatych krajow regionu i Niemiec. Na Wegrzech natomiast

ryzyko bankructwa jest znacznie wyzsze i rosto juz wczesniej.

Wykres 14. Roczne prawdopodobienstwo bankructwa na podstawie 5-letnich uméw CDS (%)

Czechy ==Polska ==Stowacja ==Wegry

Zrédto: Deutsche Bank na podstawie CDS przy zatozeniu, ze we wszystkich krajach w razie

bankructwa inwestorzy odzyskajq 40% srodkow

Rentownos¢ obligacji

e Nie wida¢ obecnie duzych zmian w rentownosci polskich obligacji, ktére pozostajg na

wysokim poziomie, podczas gdy w Czechach i Niemczech nie tylko sg wyrazne nizsze, ale

dalej spadaja. Nieznaczny wzrost (pogorszenie) rentownosci od czasu wyboréw

prezydenckich nie odbiega wyraznie od zmian w regionie (wykresy 15 i 16). Dotad obnizenie

ratingu Polski przez Standard&Poor’s tylko w niewielkim stopniu przetozyto sie na wzrost

(pogorszenie) rentownosci polskich obligacji skarbowych, ale nalezy pamietaé¢ o istotnych

réznicach w poziomach. Celem Polski powinno by¢ dazenie do spadku rentownosci obligacji,

a nie tylko utrzymanie ich na obecnym poziomie. Kolejnym bodZzcem do zmian rentownosci

moga by¢ potencjalne zmiany ratingu przez agencje Moody’s i Fitch.

e Od czasu obnizenia ratingu Polski przez Standard&Poor’s (od 15 stycznia do 22 lutego)

rentowno$¢ 10-letnich obligacji skarbowych praktycznie sie w Polsce nie zmienita.

Dla poréwnania w tym czasie rentownos¢ obligacji Wegier wzrosta o0 0,08 p.p., Czech obnizyta

sie 0 0,21 p.p., a Niemiec obnizyta sie o 0,32 p.p. (Wykres 17). Oznacza to, ze ryzyko
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inwestycji w dtug Polski co prawda nie rosnie jak na Wegrzech, ale stoi w miejscu podczas
gdy mogtoby spadaé, jak ma to miejsce w Czechach i Niemczech.

Wykres 15. Rentownosci obligacji skarbowych (wyzsze to bardziej niebezpieczne)
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Wykres 16. Zmiana rentownosci od wyboréw Wykres 17. Zmiana rentownosci od obnizki
prezydenckich (od maja 2015 do stycznia 2016)  ratingu Polski przez Standard&Poor’s (od 15.01.

do 22.02.)
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie
danych Eurostatu i ECB (Srednie miesieczne) danych stoogq.pl
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3. Wptyw na diugofalowy wzrost gospodarczy

Negatywne trendy demograficzne, malejgce tempo wzrostu produktywnosci oraz niska stopa
inwestycji sprawiajg, ze zaréwno Komisja Europejska jak i OECD prognozujg w nadchodzacych
latach istotne spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce. Jest to szczegdlnie
niepokojace, poniewaz Polska pozostaje siddmym najbiedniejszym panstwem Unii
Europejskiej (OECD 2014, EC 2015).

Polskie spoteczenstwo szybko sie starzeje. Pomimo podnoszenia wieku emerytalnego, liczba
0s6b w wieku produkcyjnym spadnie w ciggu najblizszych 25 lat o 2,5 mIn. Gdyby wycofano
sie z podnoszenia wieku emerytalnego, spadek ten siegnagtby prawie 5 min. Oznacza to
mniejszg liczbe potencjalnych pracownikéw ptacgcych podatki oraz wiekszg liczbe emerytéw
Zyjacych ze swiadczen.

W ostatnich latach obserwujemy spadek tempa wzrostu produktywnos$ci, ktéry dotychczas
byt gtéwng sitg napedowg polskiej gospodarki. Produktywnosé méwi o tym, jak efektywnie
wykorzystujemy nakfady pracy oraz dostepny kapitat. W latach 1990-2015 wazrost
produktywnosci odpowiadat za ponad potowe wzrostu gospodarczego w Polsce. Niestety od
wybuchu globalnego kryzysu finansowego nastgpito silne spowolnienie wzrostu
produktywnosci, z ponad 2,5% rocznie w latach 1996-2007 do 0,7% w 2015. Tak niskie tempo
jest zblizone do tempa wzrostu produktywnosci w znacznie bogatszych i mniej dynamicznych
krajach starej Unii. Jest to szczegdlnie niepokojace, poniewaz oznacza utrzymywanie sie
réznic w poziomie produktywnosci miedzy Polskg a nimi.

»Pietg achillesowa” polskiej gospodarki jest stopa inwestycji, ktora byta najnizsza sposréd
panstw naszego regionu (nowe kraje cztonkowskie UE). Poniewaz inwestycje publiczne nie
s3 w stanie zastgpi¢ inwestycji prywatnych, szczegdlnie niepokojaca jest niska stopa
inwestycji przedsiebiorstw, ktéra w Polsce w latach 2005-2012 wynosita srednio 10,5% PKB,
wobec regionalnej sredniej rownej 16,2% PKB.

Niezaleznie od faktycznych dziatain rzadu analizujemy plan wicepremiera Morawieckiego,
majacy by¢ najwazniejszg odpowiedzia na wyzwania rozwojowe Polski. Poniewaz
w rzeczywistosci plan ma charakter pozornie dobrze brzmigcych haset, przede wszystkim
staramy sie zinterpretowac co w praktyce moze on oznacza¢.

Dziatania i zapowiedzi rzadu nie przyczynig sie do wzrostu liczby pracujacych

Obnizenie wieku emerytalnego oraz program ,,Rodzina 500+” beda prowadzity do spadku
liczby osdb pracujgcych w Polsce, podobnie jak wprowadzenie godzinowej pensji minimalnej.
Do wzrostu liczby pracujgcych mogtoby przyczyni¢ sie natomiast podniesienie kwoty wolnej
od podatku. Poza tym w programie rzadu trudno jest szukac innych istotnych dziatan, ktére
mogtyby doprowadzié¢ do wzrostu liczby pracujgcych.
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Wprowadzone ,Rodzina 500+"

Zrealizo

To najdroiszy przyjety program rzgdowy, ktéry wedtug szacunkéw rzagdu w 2016 roku ma
kosztowa¢ prawie 17 mid zt, a w 2017 ponad 22 mid zt.

Program ,Rodzina 500+” bedzie prowadzit do obnizenia podazy pracy, w szczegdlnosci
ze strony mfodych kobiet (zob. Trzeciakowski i Zajkowska, 2015%). Po pierwsze, program nie

rozwigzuje fundamentalnego problemu mtodych rodzicéw, jakim jest dostep do opieki
Ztobkowej. Zasitek na dziecko w wysokosci 500 zt czesto tego kosztu nie pokrywa,
w szczegolnosci w przypadku opieki prywatnej lub tej w wielkich miastach. W 2013 roku
w Polsce jedynie 4,8% dzieci w wieku do lat 3 objetych byto opiekg instytucjonalng
dostarczang przez panstwo i w 35% przez sektor prywatny.” Po drugie, w przeciwienstwie do
ulgi podatkowej na dziecko, zasitek proponowany w ramach programu ,, Rodzina 500+” jest
niezalezny od pracy rodzicdw. Oznacza to, ze obniza ich bodzZce do pracy i zwieksza ryzyko, ze
matka postanowi pozostaé poza rynkiem pracy. Tego rodzaju wsparcie doprowadzito do
spadku podazy pracy kobiet m.in. w Hiszpanii (Gonzales, 2011). Po trzecie, sztywny prog
dochodowy 800 zt na osobe w rodzinie przy pierwszym dziecku bedzie wypychat czesc
Polakéw do szarej strefy. Jednym z powoddw duzych rozmiardw szarej strefy w Polsce jest zle
zaprojektowany system zasitkdw socjalnych, w ktérym znaczna cze$é $wiadczen zalezy od
sztywnych progéw dochodowych. Ich przekroczenie powoduje natychmiastowg utrate catego
Swiadczenia. Moze to prowadzi¢ do sytuacji w ktéorych wzrost dochodu z pracy obniza
catkowity dochdd rodziny. Dlatego niektdére osoby powstrzymujg sie od pracy lub wolg
otrzymywac czes¢ wynagrodzenia "w kopercie", aby nie traci¢ prawa do zasitku. W badaniach
FOR w ramach projektu koordynowanego przez Lithuanian Free Market Institute na aspekt

ten szczegdlnie zwracaty uwage wtasnie gospodynie domowe (taszek, 2016°).
wana likwidacja obowigzku szkolnego dla 6-latkéow

Opodznienie obowigzku szkolnego oznacza pdzniejsze wejscie na rynek pracy. W potgczeniu z
proponowanym obnizeniem wieku emerytalnego skraca to czas jaki Polacy bedg spedzaé na
rynku pracy, ze szkoda dla ich dochoddéw oraz catej gospodarki. W Polsce w 2013 roku
mezczyzni wchodzili na rynek pracy przecietnie w wieku 22 lat, a kobiety prawie 25 lat. To
pdzniej niz w wiekszosci gospodarek OECD takich jak Niemcy, Francja, Szwecja, czy Wielka
Brytania.

Zapowiadane obnizenie wieku emerytalnego

Koszty obnizenia wieku emerytalnego narastajg z czasem. | o ile jego obnizenie w 2017 roku
pogorszy saldo finanséw publicznych o ok. 8 mld zt , to juz w 2020 bedzie to 13,5 mid zi,
a w 2030 r. ponad 23 mld zt (wszystkie szacunki w cenach z 2012 roku, z OSR ustawy
o podniesieniu wieku emerytalnego).

* http://www.for.org.pl/pl/a/3708,Analiza-FOR-162015-Program-Rodzina-500-niewielkie-korzysci-wysokie-

koszty

> GUS (2014), Ztobki i kluby dzieciece w 2013 r., Notatka informacyjna, Materiat na konferencje prasowa
30.05.2014

6 .
Mimeo
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o Woydtuzajgca sie srednia dtugos¢ trwania zycia i malejaca liczba oséb w wieku produkcyjnym
wywierajg presje na finanse publiczne. Nawet przy obecnym tempie podnoszenia wieku
emerytalnego do 65 lat dla kobiet i mezczyzn, do 2040 roku liczba oséb w wieku
produkcyjnym w Polsce zmniejszy sie o 2,4 min. Gdyby przywréci¢ dawny wiek emerytalny
60 lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn to liczba oséb w wieku produkcyjnym spadtaby
do 2040 roku o az 4,9 mIn (Wykres 18).

Wykres 18. Zmiana liczby oséb w wieku produkcyjnym do 2040 roku
Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych GUS

e Dlatego w catej Unii Europejskiej panstwa cztonkowskie podnoszg wiek emerytalny. Gdyby
Polska zgodnie z propozycjg Prezydenta przywrécita poprzedni wiek emerytalny, bytby to
najnizszy planowany wiek emerytalny kobiet w catej UE (Wykres 19).
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Wykres 19. Planowany wiek emerytalny kobiet w UE-28 (rok wprowadzenia w nawiasie,
uporzadkowany wg wieku i jego planowanego roku wprowadzenia)
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych Finnish Centre for Pensions

Na obnizeniu wieku emerytalnego ucierpiag wszyscy. Pracujgcy bedg musieli ptaci¢ wyzsze
podatki, na sfinansowanie rosnacych wydatkéw emerytalnych, przy jednoczesnie coraz
nizszych swiadczeniach otrzymywanych przez emerytéw. Kwestig techniczna jest tylko
roztozenie kosztéw miedzy obie wyzej wymienione grupy. Mniej pracujgcych i wyzsze podatki
to takze nizszy wzrost gospodarczy i wolniejsze tempo wzrostu poziomu zycia w Polsce, co
odczujg wszyscy. Co wiecej, wbrew uzasadnieniu ustawy, obnizenie wieku emerytalnego
nie bedzie prowadzito do spadku bezrobocia wsréd oséb miodych, a do jego wzrostu.
Mtodzi i starzy pracownicy nie konkurujg o te same miejsca pracy, wiec zwolnienie ich
przez osoby starsze nie oznacza wprost miejsc pracy dla oséb mtodych. Jednoczesnie
wyzsze podatki konieczne do sfinansowania wyiszych emerytur beda ograniczaty

powstawanie nowych miejsc pracy w Polsce, co najbardziej odczujg wtasnie osoby mtode
(zob. taszek i Trzeciakowski, 20157).

Zapowiadane podniesienie kwoty wolnej

e Zapowiadane w kampanii podniesienie kwoty wolnej od podatku do 8 tys. zt zmniejszy
wptywy z PIT o ponad 21 mld zt (Cenea 2015), co nawet przy zatozeniu wzrostu wptywoéw
z VAT i akcyzy bedzie oznaczato niebezpieczny wzrost deficytu sektora finanséw publicznych
o ok. 1% PKB. Aktualne deklaracje przedstawicieli rzadu na temat kwoty wolnej od podatku

7 http://www.for.org.pl/pl/a/3712,Komunikat-FOR-Przywrocenie-poprzedniego-wieku-emerytalnego-bedzie-
wypychac-mlodych-Polakow-na-emigracje
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sg mniej stanowcze. Premier Mateusz Morawiecki sugeruje, by robic to stopniowo i dopiero
w kolejnych latach.? Biorac pod uwage zty stan finanséw publicznych dodatkowo pogarszany
przez program ,Rodzina 500+”, préba realizacji postulatu podniesienia kwoty wolnej
do 8 tys. zt w przysztym roku pogtebiataby fiskalng nieodpowiedzialnosé rzadu.

e By podniesienie kwoty wolnej od podatku byto korzystne dla podatnikéw i gospodarki
konieczne jest wskazanie zrédet finansowania — redukcji wydatkéw lub podwyzki innych,
mniej szkodliwych podatkdw. Uzasadnieniem kwoty wolnej w podatku dochodowym od osdb
fizycznych jest poglad, ze dochdéd w wysokosci koniecznej do przezycia, nie powinien by¢
opodatkowany. Obecnie kwota wolna w Polsce jest bardzo niska i wynosi 3091 =zt
Podnoszenie kwoty wolnej w Polsce, przy odpowiednim finansowaniu, jest stusznym
kierunkiem zmian, szczegdlnie gdy dotyczy oséb pracujgcych, poniewaz mamy wysoki klin
podatkowy dla najmniej zarabiajgcych. Oznacza to, ze nawet osoba o bardzo niskich
zarobkach oddaje ponad 30% swojego wynagrodzenia fiskusowi. Jednak podnoszenie kwoty
wolnej od podatku bez wskazania finansowania zwieksza ryzyko kryzysu finanséw
publicznych, na ktédrym osoby o najnizszych kwalifikacjach mogg ucierpie¢ najbardziej.
Prowzrostowym rozwigzaniem mogtoby byé podniesienie kwoty wolnej dla pracujacych,
sfinansowane likwidacjg czesci obnizonych stawek VAT (patrz analiza FOR 3/2015).

Zapowiadana godzinowa pensja minimalna

e Na rynek pracy negatywnie wptynie réwniez godzinowa pensja minimalna. Po pierwsze
pensja minimalna wypycha z rynku pracy osoby najmniej produktywne, czyli gorzej
wyksztatcone, bez doswiadczenia zawodowego. Wedtug szacunkéw IBS w latach 2002-2013
$rednio co roku ponad 100 tys. osob tracito prace z powodu wzrostu pftacy minimalnej
(Kaminska i Lewandowski 2015). Negatywny efekt ptacy minimalnej byt tagodzony przez
mozliwos¢ pracy na podstawie innych umoéw niz umowa o prace, nie objetych regulacjami
ptacy minimalnej. Propozycje rzadu zamkng te furtke, wzmacniajgc negatywne konsekwencje
ptacy minimalnej. Po drugie, wprowadzenie obowigzku ewidencjonowania czasu pracy oséb
pracujgcych na podstawie umow zlecenie zwieksza obcigzenia biurokratyczne
przedsiebiorstw, zmniejszajac tym samym ich popyt na prace. Dodatkowo nalezy podkresli¢
negatywne konsekwencje zawartego w tym samym projekcie ustawy odejscia od obnizonej
ptacy minimalnej dla oséb rozpoczynajgcych prace. Dotychczasowe rozwigzania sg korzystne,
utatwiajg takim osobom wejscie na rynek pracy i zdobycie pierwszego doswiadczenia
zawodowego.

c. Dziatania rzadu nie przyczynig sie do szybszego wzrostu produktywnosci

Podatki sektorowe: wprowadzony bankowy, zapowiadany od handlu

o  Whptyw podatkéw sektorowych na produktywnos¢ gospodarki bedzie wynikat z:
o wptywu na postrzeganie Polski przez inwestoréw zagranicznych;

8 RMF FM, "Mateusz Morawiecki: Nie powinnismy gwattownie podnosi¢ kwoty wolnej. 5 tysiecy? Moze nawet

mniej", Kontrwywiad, Konrad Piasecki, 18.02.2016, http://www.rmf24.pl/news-mateusz-morawiecki-nie-

powinnismy-gwaltownie-podnosic-kwoty-,nld,2147218
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o oddziatywania podatku bankowego na dostepnos¢ srodkdw na inwestycje
w gospodarce ;

o wptywu podatku od handlu detalicznego na wydajnos¢ w tym sektorze (zob. Zielinski
i kaszek, 2016°).

e Po pierwsze, nakfadanie specjalnych podatkdw na sektory o wysokim udziale kapitatu
zagranicznego, jak bankowos¢ i sklepy wielkopowierzchniowe, negatywnie oddziatuje na
postrzeganie Polski przez inwestoréw zagranicznych. Teraz w ryzyko kazdej dtugoterminowej
inwestycji w naszym kraju, beda oni musieli wlicza¢ ryzyko natozenia tego rodzaju podatku,
mozliwe nawet w sprzecznosci z konstytucjg, biorgc pod uwage dziatania rzgdu zmierzajace
do ograniczenia efektywnosci funkcjonowania Trybunatu Konstytucyjnego. Ma to istotne
znaczenie dla wydajnosci polskiej gospodarki, poniewaz naptyw kapitatu zagranicznego wigze
sie jednoczesnie z transferem technologii i nowych sposobdéw organizacji pracy oraz sprzyja
integracji Polski ze swiatowg gospodarka. W grupie firm zatrudniajgcych co najmniej
10 pracownikéw, podmioty z udziatem kapitatu zagranicznego majg srednio o 44% wiekszg
wydajnos¢ od przedsiebiorstw z udziatem wytgcznie krajowym. Wskazuje to na wazng role
bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) w transferze technologii z zagranicy, ktéry jest
gtéwnym zrédtem postepu technicznego w gospodarkach doganiajgcych (Keller, 2004). Te
inwestycje podnoszg réwniez posrednio wydajnos¢ w reszcie gospodarki. Wiedza o nowych
technologiach rozprzestrzenia sie wraz z przeptywami pracownikdw pomiedzy firmami
z kapitatem zagranicznym i krajowym oraz kooperacjg miedzy tymi grupami przedsiebiorstw.
Ponadto, nie mozna zapomnieé, ze w obliczu niskiej stopy oszczednosci krajowych bez
kapitatu zagranicznego Polska nie bytaby w stanie sfinansowa¢ nawet jednej piatej
realizowanych w naszym kraju inwestycji.

e Po drugie, podatek bankowy w potfaczeniu z innymi dodatkowymi obcigzeniami naktadanymi
na ten sektor utrudni efektywne finansowanie gospodarki. Sektor bankowy ponosi juz koszty
upadku SKOK-6w, SK Banku oraz musi spetnia¢ rosngce wymogi kapitatowe. Podatek
bankowy wraz z innymi obcigzeniami sektora oznacza, ze mniej kapitatu bedzie dostepnego
dla przedsiebiorstw poprzez banki (zob. taszek i Trzeciakowski, 2016). Dobrze funkcjonujacy

system oparty na prywatnych bankach sprawia, ze oszczednosci sg lokowane w mozliwie
najbardziej korzystne projekty inwestycyjne. Banki i fundusze inwestycyjne, dzieki swojej
specjalistycznej wiedzy i doswiadczeniu, sg w stanie lepiej wybraé projekty warte
zainwestowania, niz umiatby to zrobi¢ przecietny posiadacz niewielkiej puli oszczednosci.
Sprzyja to wzrostowi najbardziej obiecujgcych firm i w ten sposdb, sektor finansowy wspiera
wzrost gospodarki. Wnioski te potwierdzajg liczne badania empiryczne (patrz np. Cihak et al.,
2012; Papaioannou, 2007; Levine, 2004; Beck, Levine i Loayza, 2000). W obliczu probleméw
polskich bankéw duze firmy zadtuzg sie za granica, dodatkowo pogarszajgc miedzynarodowa
pozycje inwestycyjng Polski. Pozostate przedsiebiorstwa mogg odczu¢ spadek dostepnosci
Srodkow na inwestycje, ktore sg konieczne dla podnoszenia produktywnosci gospodarki.
Sytuacje dodatkowo moze pogorszy¢ przewalutowanie kredytéw frankowych, ktére
drastycznie ograniczytoby mozliwosci kredytowe bankdow.

e Po trzecie, podatek handlowy moze negatywnie odbic¢ sie na produktywnosci sektora handlu
detalicznego. Wptyw pozostaje niejasny, poniewaz rzad wycofuje sie z kolejnych wersji

® http://www.for.org.pl/pl/a/3769,Analiza-12016-Podatek-od-sprzedazy-detalicznej-szkodliwy-i-nieuzasadniony
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ustawy. Jednak w takim stopniu, w jakim podatek bankowy bedzie zgodnie z deklarowanymi
zamierzeniami Prawa i Sprawiedliwosci wyréwnywat szanse pomiedzy wiekszymi, bardziej
wydajnymi sklepami, ktore czesto majg udziat kapitatu zagranicznymi, a tymi mniejszymi
i mniej wydajnymi, to wptyw na produktywno$¢ branzy bedzie negatywny. Jak zauwaza

analiza FOR na temat podatku handlowego (zob. Zieliriski i taszek, 2016):

W uzasadnieniu projektu ustawy z 2012 roku mozna przeczytac, ze ,podmioty o duzej skali
dziatania i duzych obrotach majq przewage konkurencyjng nad matym i Srednim handlem
detalicznym, [a] fiskalne docigzenie podmiotéw uprzywilejowanych [!] skalg dziatalnosci pozwoli
wyréwnac pole konkurencji miedzy handlem mato- i sSredniopowierzchniowym a sklepami
wielkopowierzchniowymi”11. Z kolei twdrcy projektu z wrzesnia 2015 roku wskazujg, ze ,,nowy
podatek ma [...] przeciwdziata¢ ekspansji zagranicznych sieci handlowych, ktdre dysponujgc
srodkami i odpowiednim know-how, potrafity szybko podporzqgdkowac sobie rynek handlu
detalicznego naszego parstwa”12. To dosc zaskakujgce, ze tego rodzaju stwierdzenie znalazto sie
w uzasadnieniu projektu ustawy. Trudno bowiem o bardziej dosadne stwierdzenie, ze
proponowany podatek bedzie w swych skutkach antyrozwojowy. | cho¢ te dwa projekty ustaw
przeszty juz do historii, to politycy popierajgcy wprowadzenie nowej daniny dalej stosujq retoryke
ukazang w zacytowanych ustepach, ktére pokazujq wyraznie, ze autorzy projektow woleliby, by
polscy konsumenci, wbrew demonstrowanym przez siebie preferencjom, robili zakupy w gorzej
zorganizowanych i mniej efektywnych sklepach oferujgcych towary po wyzszych cenach. ,Skala
dziatalnosci” nie jest zadnym ,przywilejem” wtascicieli wielki sieci handlowych, lecz zjawiskiem
przynoszqgcym korzysci ogotowi spoteczeristwa.”

Brak restrukturyzacji w gérnictwie

e GOrnictwo jest jaskrawym przyktadem sektora, w ktérym bez zdecydowanych reform
produktywnos¢ nie zacznie rosngé. W przypadku gérnictwa wegla kamiennego winne s3
praktycznie wszystkie dotychczasowe rzady, a ostatnie wieksze reformy miaty miejsce za
czaséw premiera Jerzego Buzka. W latach 2005-2013 gérnictwo wegla miato praktycznie
zerowy wkitad do polskiego PKB, pomimo trwajacego w tym okresie boomu na rynku
surowcowym (Bukowski et al., 2015). Na problemy polityczne w rodzaju pokrywanych przez
podatnikéw kosztdw emerytur gérniczych, bardzo duzego udziatu panstwowych
przedsiebiorstw, ich przerostéw zatrudnienia przy wysokich wynagrodzeniach, nadmiernej
liczby organizacji zwigzkowych, obrony nieuczciwych pracownikéw przez zwigzki i niskiej
produktywnosci, naktadajg sie obiektywne przeszkody. Do tych nalezy konkurencja ze strony
zagranicznych kopalni odkrywkowych, duza gteboko$é wydobycia na Slasku, koAczace sie
zfoza, powstajgca na powierzchni zabudowa, ktéra utrudnia lub uniemozliwia dziatalnosé
gdrniczg, czy spadajace ceny na swiatowych rynkach. Rzad wykonuje ruchy w kierunku cieé
i przywracania rentownosci panstwowego goérnictwa, ale ciggle nie s3 one wystarczajace.
W gruncie rzeczy kontynuowana jest polityka rzgdu Ewy Kopacz zmierzajgca do stworzenia

1% http://www.for.org.pl/pl/a/3769,Analiza-12016-Podatek-od-sprzedazy-detalicznej-szkodliwy-i-
nieuzasadniony

" Ustawa o podatku od handlu detalicznego [projekt], s. 12—13.

2 Uzasadnienie projektu ustawy o podatku od wielkopowierzchniowego handlu detalicznego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, s. 1.
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zamiast Kompani Weglowej nowej spdtki, co majg sfinansowaé inne panstwowe
przedsiebiorstwa za 12 mld zt. Do Urzedu Regulacji Energetyki wptyneta skarga, ze Kompania
Weglowa dzieki pomocy panstwa sprzedaje wegiel za potowe kosztu wydobycia. Unia
Europejska zezwala jedynie na subsydia do zamykania kopaln. Jezeli parstwowe kopalnie nie
zaczng szybko poprawia¢ produktywnosci wydobycia, ktdéra jest 2-3 razy mniejsza niz w
prywatnych, pomijajac juz zagraniczne, to kolejne kopalnie bedg upadaé. Deloitte (2016)
szacuje, ze do 2030 roku na skutek upadku nierentownych kopalr i wyczerpywania zi6z,
udziat wegla w miksie energetycznym Polski spadnie z 85% do 30%. Brakujacy udziat
okreslany jest mianem tzw. luki weglowej i obecnie nie wiadomo gdzie powstang moce
produkcyjne zdolne do jej wypetnienia.

Zapowiadane ograniczenia w sprzedazy ziemi

Rzad utrudniajac sprzedaz ziemi rolnikom blokuje modernizacje rolnictwa. 1 maja uptywa
okres przejsciowy na zakup polskiej ziemi przez cudzoziemcéw. Niestety w styczniu
Ministerstwo Rolnictwa zgtosito projekt ustawy, ktéra ogranicza grono nabywcéw
nieruchomosci rolnych jedynie do rolnikéw indywidualnych, czyli oséb posiadajgcych
kwalifikacje rolnicze, prowadzgcych gospodarstwo rolne do 300 hektaréw i zamieszkatych
w danej gminie od co najmniej 5 lat. Nie dos¢, ze w ten sposdb praktycznie zamraza sie
prywatny obrot ziemig rolng, to wstrzymana ma byé réwniez jej sprzedaz przez Skarb
Panstwa. Wszystko to w sytuacji kiedy przecietna wielkos¢ gospodarstwa rolnego w Polsce
jest bardzo niewielka na tle UE i utrudnia wykorzystanie efektow skali (Wykres 20). Udziat
zatrudnienia w rolnictwie wynosi ciggle ponad 12% sity roboczej wobec zaledwie 3%
w krajach Europy Zachodniej. Wobec tego, ze rolnictwo ma w Polsce 5-krotnie nizszg
produktywnos¢ od ustug rynkowych, zatrudnienie tych oséb poza rolnictwem mogtoby miec
bardzo pozytywne efekty gospodarcze. Niestety obecnie odejscia z rolnictwa s3 hamowane
przez subsydia KRUS, srodki UE i preferencje podatkowe, ktdre siegajg prawie catej wartosci
dodanej, ktérg wytwarza ten sektor gospodarki. Jezeli ustawa rzadu wejdzie w zycie,
to rolnikom chcacym przekwalifikowac sie trudniej bedzie sprzeda¢ ziemie, a rolnikom, ktérzy
chca rozwija¢ swoje gospodarstwa trudno bedzie powiekszy¢ swoje gospodarstwo.
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Wykres 20. Srednia wielko$¢ gospodarstwa rolnego w 2013 roku
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych Eurostatu
d. Dziatania rzadu nie przyczynia sie do istotnego wzrostu inwestycji

e  Whptyw polityki pierwszych 100 dni rzagdu PiS dni na wzrost gospodarczego nalezy ocenic
rowniez pod katem wptywu na poziom inwestycji. Jak pokazaliSmy w raporcie ,Nastepne 25
lat” niska stopa inwestycji w Polsce ogranicza tempo wzrostu polskiej gospodarki (zob.
rozdziat 6 raportu). Srednia stopa inwestycji w Polsce byta w ostatnich latach najnizsza wéréd
krajéw naszego regionu. Ponadto w Polsce inwestycje byly réwniez nizsze niz w krajach,
ktére w przesztosci startowaty z naszego aktualnego poziomu dochodu i dogonity kraje
wysokorozwiniete np. Irlandia, Tajwan czy Korea Potudniowa. Na niski poziom inwestycji
zwrocono tez uwage w tzw. Planie Morawieckiego. Jednak polityka rzgdu w pierwszych 100
dniach, zamiast wspiera¢ wyzszy poziom inwestycji a wiec szybszy wzrost gospodarczy,
dziatata w przeciwnym kierunku, na rzecz jeszcze wiekszego obnizenia inwestycji. Czyli

w zupetnie innym kierunku niz zaktada sam plan.
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Wykres 21. Srednie stopy inwestycji w krajach Wykres 22. Historyczne $rednie stopy inwestycji
regionu 2002-2011 (%PKB) z 10 lat Polski oraz wybranych krajow kiedy
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Zrédto: FOR(2015) na podstawie danych Penn World Table 8.1

Szczegdlnie niepokojgce w Polsce sg niskie inwestycje przedsiebiorstw. W ostatnich 10 latach
inwestycje przedsiebiorstw wynosity $rednio 10,5% PKB, wobec regionalnej sredniej rownej
16,2% PKB. Z niskimi inwestycjami przedsiebiorstw zwigzane sg niskie inwestycje w maszyny,
co z punktu widzenia dtugookresowego wzrostu gospodarczego jest szczegdlnie niepokojace,
bo ten typ inwestycji silnie wptywa na efektywng podaz kapitatu (DeLong i Summers, 1991).
Nalezy podkreslié, ze inwestycje publiczne, zapowiadane m.in. w tzw. Planie Morawieckiego,
nie zastgpig prywatnych inwestycji przedsiebiorstw.

Jak pokazalismy w raporcie ,Nastepne 25 lat” to przede wszystkim koszty inwestycji
i niepewnos¢ wptywajg negatywnie na stope inwestycji. Polityka pierwszych 100 dni rzadu
Beaty Szydto wzmacnia te kanaty wptywu na decyzje o inwestowaniu.

Kryzys konstytucyjny szkodzi inwestycjom

Trwajgcy w Polsce kryzys konstytucyjny wptywa negatywnie na inwestycje w Polsce. Rzad,
blokujac skuteczne rozpatrywanie spraw przez Trybunat Konstytucyjny zwiekszyt ryzyko, ze
w przysztosci reguty gry na rynku moga by¢ zmieniane przez rzad bez nalezytej kontroli
konstytucyjnej. Ostfabito to fundamentalng zasade podziatu wiadzy w panistwie oraz
towarzyszaca temu zasade wzajemnej kontroli — tzw. checks and balances. TK wraz z innymi
sgdami i Trybunatem Stanu, stanowi bowiem odrebng i niezalezng witadze, funkcjonujaca
obok wtadzy ustawodawczej oraz wykonawcze;j.

Faktem jest, ze dwdch wybranych podczas kadencji PO-PiS sedziéw TK zostato wybranych
niezgodnie z Konstytucjg. Jednak Prezydent Duda nie odebrat slubowania rowniez od trzech
sedziow wybranych zgodnie z Konstytucjg (prof. Roman Hauser, prof. Andrzej Jakubecki
i dr hab. Krzysztof Slebzak) a wiec postapit wbrew wyrokowi TK. Spér konstytucyjny zostat
zaostrzony po ekspresowej nowelizacji ustawy o TK przez wiekszos¢ parlamentarng z PiS na
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czele. Trybunat uznat, ze czes$¢ zapisow tej ustawy (np. mozliwosci reelekcji na stanowisko
Prezesa Trybunatu, wygasniecia kadencji dotychczasowego Prezesa i Wiceprezesa Trybunatu
po uptywie trzech miesiecy od wejscia w 2zycie ustawy nowelizujgcej) sg niezgodne
z Konstytucja (wiecej zob. Tatata i Swieca, 2015). Kolejna nowelizacja ustawy o TK,
wymuszajgca podejmowanie decyzji wiekszoscig kwalifikowang w obecnosci co najmniej
13 sedzidow czy rozpatrywanie spraw zgonie z kolejnoscig wptywu, catkowicie zablokowata
prace TK. Trybunat zajmie sie tg ustawg w marcu br., w oparciu o Konstytucje RP.

Kryzys konstytucyjny ostabia range i doniosto$é Konstytucji RP, a takze zaufanie do Trybunatu
Konstytucyjnego, réwniez wsréd obecnych i potencjalnych inwestorédw, zaréwno krajowych
jak i zagranicznych. Dla osdb i firm podejmujacych decyzje inwestycyjne waine sg jasne
reguty gry, a rzad podczas pierwszych 100 dni podwaza ich zaufanie, blokujgc mozliwosé
skutecznego rozpatrywania spraw przed Trybunatem Konstytucyjnym. Ostabieniem zaufania
do polskich instytucji byta ttumaczona takze decyzja agencji Standard&Poor’s, ktdra obnizyta
rating zobowigzan Polski w walutach zagranicznych, z ,A-” do ,BBB+” (zob. réwniez taszek i
Trzeciakowski, 2016).

Obcigzenie bankdéw i ich klientéw a inwestycje

Sektor bankowy ogrywa wazng role we wspieraniu inwestycji i szybszego wzrostu
gospodarczego. W ciggu pierwszych 100 dni rzad PiS wprowadzit podatek bankowy, ktéry
bedzie negatywnie oddziatywat na tempo wzrostu gospodarczego w Polsce. Po pierwsze,
spowoduje on wzrost kosztow kredytu. Ograniczenie dostepnosci kredytu dla gospodarstw
domowych i przedsiebiorstw poza bezposrednim spadkiem popytu w gospodarce zmniejszy
mozliwosé przedsiebiorstw do inwestowania w nowe moce produkcyjne. Po drugie,
dodatkowy podatek, wptynie negatywnie na rozwdj sektora finansowego, w tym bankéw.
W przeciwienstwie do wielu panstw UE, polskie banki nie sg niebezpiecznie duze, dlatego nie
wskazane jest ograniczanie ich wzrostu. Nowy podatek od bankéw bedzie ograniczat
pozytywny wptyw tego sektora na lepszg alokacje zasobéw w gospodarce, a wiec nizsza
bedzie efektywnosc inwestycji.

Ponadto nowy podatek sektorowy zmniejsza atrakcyjnos¢ inwestowania w Polsce. Celem
tego podatku nie jest ograniczenie wielkosci sektora bankowego (ten nie jest nadmiernie
duzy) czy odebranie publicznej pomocy od bankdw (polskie banki nie byty dofinansowane
przez panstwo podczas kryzysu finansowego) (zob. réwniez taszek i Trzeciakowski, 2016).
Rzad PiS wprowadzit podatek aby zdobyc¢ srodki na sfinansowanie kosztownych obietnic
wyborczych. Jednak nadal brakuje w budzecie $rodkéw na sfinansowanie gtéwnych
przedwyborczych obietnic PiS od 2017 r., takich jak program ,Rodzina 500 plus” czy
podwyzszenie kwoty wolnej od podatku do 8 tys. zt. Jakie bedg kolejne Zzrddta finansowania
tych obietnic i rozrzutnej polityki rzadu? Kazdy inwestor wchodzac do perspektywicznych
sektoréw naszej gospodarki pamietajgc o takim precedensie jak podatek bankowy bedzie
musiat liczy¢ sie z ryzykiem nowych, sektorowych domiaréw podatkowych. A to, poprzez
wzrost niepewnosci, bedzie negatywnie oddziatywac na stope inwestycji a wiec i na tempo
wzrostu gospodarczego. Dodatkowo niepewnosé wokdét sektora bankowego wzmacnia
prowadzona podczas 100 dni rzadu Beaty Szydto debata o kredytach frankowych.
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Niepewnos¢ prawna zniecheca do inwestowania

e Dodatkowe obcigzenie sektora bankowe i zablokowanie dziatania Trybunatu Konstytucyjnego
to nie jedyne dziatania w pierwszych 100 dniach rzadu zwiekszajace poziom niepewnosci
a wiec zniechecajgce do inwestowania. Trwa dyskusja na temat opodatkowania handlu.
Podczas kampanii wyborczej PiS prezentowato podatek od handlu jako obcigzenie dla duzych
zagranicznych sieci a wiec w sposdb zniechecajacy do Polski zagranicznych inwestordw.
Obecnie trwa dyskusja o obcigzeniu podatkiem wiekszej ilosci podmiotéw w sektorze
handlowym. Podmioty z tego sektora nadal nie wiedzg kto i jakim podatkiem zostanie
obcigzony a wiec niepewnos¢ podatkowa rosnie.

e W raporcie FOR ,Nastepne 25 lat” pokazalismy takze, ze waznym czynnikiem wptywajacym
na stope inwestycji jest sprawnos¢ dziatania wymiaru sprawiedliwosci. W ciggu pierwszych
100 dni, poza atakiem na Trybunat Konstytucyjnym, nie doszto do zadnych wiekszych zmian
w sgdownictwie, ale PiS wprowadzit nowg ustawe o prokuraturze. Jak podkreslamy
w opracowywanej wifasnie publikacji FOR, zmiany te, zamiast usprawni¢ prokurature
powodujg wzrost ryzyka upolitycznienia. Poza tym, niektére ze zmian ustawowych moga
negatywnie wptyngé na zakres gwarancji przystugujacych uczestnikom postepowan
prowadzonych przez prokurature. Wszystko to moze budzi¢ obawy przedsiebiorcow,
szczegblnie w kontekscie gtosnych medialnie spraw niestusznych $cigan przez prokurature.
A to réwniez zniecheca do inwestowania.

e Zmiany w prawie utatwiajgce inwigilacje takze mogg miec¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢
przedsiebiorcow. tatwos¢ inwigilacji bedzie tworzyta pokuse zardwno dla stuzb jak
i przedsiebiorcéw, ktdrzy mogg préobowaé wykorzysta¢ swoje kontakty lub sztuczki
procesowe by pozyskiwac dane biznesowe o swoich konkurentach.

e Nalezy tez podkreslic, ze wiekszos¢ przygotowywanych ustaw jest tworzona
i przeprowadzania przez parlament w duzym pospiechu. Podczas 100 dni rzadu kluczowe
ustawy byly przeprowadzane jako projekty poselskie co ograniczyto mozliwos¢ konsultacji
i oceny skutkdw regulacji. Btyskawiczny proces legislacyjny i wynikajgca z tego staba jakos¢
tworzonego prawa byfa krytykowana zaréwno przez organizacja pozarzadowe jak i przez
biura legislacyjne Sejmu i Senatu. Problem duzej ilosci prawa oraz tworzenia prawa niskiej
jakosci rowniez wptywa negatywnie na stope inwestycji o czym pisaliSmy w raporcie
»Nastepne 25 lat”.

e Istotnym problemem poza samg jakoscig przepiséw, jest takze ich liczba. Wedtug badan
Grant Thornton, w 2015 roku padt niechlubny rekord ilosci tworzonego prawa w Polsce -
blisko 30 tys. stron przyjetych aktéw prawnych stanowi wzrost o 16 proc. w stosunku do
roku poprzedniego i az 0 69 proc. w stosunku do 2005 roku. Rzad PiS w ubiegtorocznym
rekordzie miat istotny udzial, wprowadzajagc w iycie w ciggu poditora miesigca ponad
6,5 tys. stron aktéw prawnych.
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b. Plan narzecz odpowiedzialnego rozwoju (,,Plan Morawieckiego”)

e Rzadowy plan zawiera sprzecznosci i przemilczenia oraz postuluje szkodliwy wzrost
interwencjonizmu panstwowego. Najwazniejsze  sprzecznosci miedzy  planem
a dotychczasowymi dziataniami rzadu dotycza:

o Postulowanego przewidywalnosci otoczenia prawnego.
o Postulowanego wzrostu inwestycji bez wzrostu zadtuzenia zagranicznego.
o Przemilczanego problemu obnizenia wieku emerytalnego.

e W planie stusznie dostrzegany jest problem niskiej stopy inwestycji oraz potrzeba poprawy
otoczenia regulacyjnego dla biznesu, w szczegdlnosci wiekszej przewidywalnosci prawa.
Postulaty te sg stuszne, jednak stojg w sprzecznosci z omawianymi dziataniami rzadu
w zakresie opodatkowania bankéw, handlu i kryzysu konstytucyjnego. Obecnie trudno bytoby
znalez¢ przedstawiciela handlu, ktéry potwierdzitby, ze polityka nowego rzadu jest
przewidywalna.

e Plan milczy na temat stopy oszczednosci. Stusznie sg wskazane ryzyka zwigzane
z zadtuzeniem zagranicznym, jednak nie przeszkadza to rzadowi w dalszym wzroscie dtugu
publicznego, ktdry prowadzi tez do rosngcego zadtuzenia zagranicznego oraz zmniejsza pule
Srodkow dostepnych na inwestycje dla polskich przedsiebiorstw. Co wiecej — w planie mozna
znalezé spostrzezenie, ze powinnismy korzystaé z niskich stop procentowych na swiecie, czyli
zadtuzac sie.

e W diagnozie dostrzezony jest problem malejacej liczby oséb w wieku produkcyjnym, ale
catkowicie przemilczana jest kwestia wieku emerytalnego, ktéry rzad chce ponoé obnizaé,
i migracji. Nie mozna zamkna¢ tego problemu hastem zachecania Polakéw do powrotu
do kraju i programem , Rodzina 500+”, ktéry w sSwietle dostepnych badani nie przyczyni sie
do trwatego wzrostu liczby urodzen.

e Szczegdlnie niebezpieczne sg tendencje do wzrostu interwencjonizmu panstwowego. Juz
obecnie udziat panstwowych firm w gospodarce wg. badan OECD jest w Polsce najwyzszy
sposréd panstw UE ™, co negatywnie wplywa na tempo wzrostu produktywnosci
(patrz np. Bouis et al. 2011).

3 OECD w analizie uwzglednia sektory gospodarki, ktére moga funkcjonowac w sposéb w petni wolnorynkowy.
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Wykres. PMR — subindeks wtasnosci panstwowej 2013 r. (wyzsza warto$¢ — wyiszy udziat

panstwowych firm w gospodarce)
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Doswiadczenia innych krajéw wskazujg, ze panstwo nie jest odpowiednig instytucjg do
wyboru najbardziej rozwojowych sektorow gospodarki. Przywotywane jednostkowe
przypadki sukcesu polityki przemystowej pomijajg jej spektakularne i znacznie czestsze btedy.
| tak przyktadowo w latach '60 rzad Japonii prébowat konsolidowaé przemyst samochodowy;,
plany ktdre ostatecznie porzucit przy silnym oporze Mazdy, Hondy i Mitsubishi (Sakoh, 1984).
Takze w latach '70 Japonia starata sie odwies¢ Toyote i Nissana od ekspansji na rynek
amerykanski (Miller, 1984). Z kolei Hondzie chciata przeszkodzi¢ w wejsciu na rynek
motocykli, ktéry w opinii ministerstwa miat juz wystarczajgca liczbe firm (Economist,
7.08.2010). Patrzac na przyktadowe projekty z prezentacji mozna zapytaé — czy wsparcie
publiczne otrzyma tylko producent drondw z Podkarpacia, a taka sama firma dziatajaca na
Pomorzu juz nie moze liczy¢ na pomoc panstwa? | skad urzednicy bedg wiedzieli, czy lepiej
jest wspierac np. drony ptywajace czy latajgce?

Whioski

Dziatania oraz zapowiedzi rzadu PiS pogtebiajg istniejgce problemy polskiej gospodarki oraz
niszczg jej dotychczasowe mocne strony. Odziedziczone po poprzednim rzadzie problemy
finansow publicznych sg dodatkowo pogtebiane przez kosztowny program ,,Rodzina 500+”,
ktory tylko czesciowo ma pokrycie w nowych podatkach (wdrozony bankowy, zapowiadany
od handlu). Dotychczas stabilny sektor bankowy zostat obcigzony domiarem podatkowym
oraz musi liczy¢ sie z zapowiadanym przewalutowaniem kredytéw frankowych. Suma tych
dziatan zmniejsza stabilnos¢ polskiej gospodarki, zwiekszajgc ryzyko realizacji scenariusza
kryzysowego.

Rosngce obawy o perspektywy polskiej gospodarki sg widoczne w reakcjach rynkowych. Od
maja 2015 roku, kiedy po zwyciestwie Andrzeja Dudy w wyborach prezydenckich inwestorzy
zaczeli oni liczy¢ sie z negatywnymi konsekwencjami dla wzrostu gospodarczego realizacji
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programu PiS widoczne jest ostabienie sie ztotego, spadek notowan na gietdzie i wzrost obaw
o wypadalnosé budzetu..

Dziatania oraz zapowiedzi rzgdu PiS nie stanowia adekwatnej odpowiedzi na kurczenie sie
populacji w wieku produkcyjnym, stabngce tempo wzrostu produktywnosci oraz niskg stope
inwestycji. Plan wicepremiera Morawieckiego albo zawiera niebezpieczne pomysty (wzrost
interwencjonizmu) albo stoi w sprzecznosci z faktycznymi dziataniami rzadu
(nieprzewidywalne prawo, stymulowanie konsumpcji).

Wptyw poszczegdlnych zaréwno na gtéwne zrédfa dtugookresowego wzrostu gospodarczego

(ilos¢ pracujgcych, produktywnosé, inwestycje) oraz stabilno$¢ gospodarki zawiera tabela 1.

Tabela 1. Wptyw zrealizowanych i zapowiadanych dziatan rzagdu na inwestycje, produktywnosé,
liczbe pracujacych, stabilnos¢ finanséw publicznych oraz stabilnos¢ sektora bankowego
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promowaé prawde i zdrowy rozsagdek w dyskursie publicznym. Naszym celem jest zmiana $wiadomosci
Polakéw oraz obowigzujgcego i planowanego prawa w kierunku wolnosciowym.

FOR realizuje swoje cele poprzez organizacje debat oraz publikacje raportow i analiz podejmujgcych wazne
tematy spoteczno-gospodarcze, a w szczegdlnosci: stan finansow publicznych, sytuacje na rynku pracy, wolnos¢
gospodarczg, wymiar sprawiedliwosci i tworzenie prawa.

Z inicjatywy FOR w centrum Warszawy i w Internecie zostat uruchomiony licznik dfugu publicznego, ktéry
zwraca uwage na problem rosngcego zadtuzenia panstwa. Dziatania FOR to takze projekty z zakresu edukacji
ekonomicznej oraz udziat w kampaniach na rzecz zwigkszania frekwencji wyborczej.

Wspieraj nas!

Pomaz nam chroni¢ wolno$¢ oraz promowac prawde i zdrowy rozsgdek w dyskursie publicznym.

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

Jesli jest Ci bliski porzgdek spoteczny szanujgcy wolnos$¢ i obawiasz sie nierozsadnych decyzji politykdw
udajacych na Twdj koszt Swietych Mikotajéw, poprzyj nasze dziatania swoim darem pienieznym. Twdj dar
umozliwia nam dziatalnos$¢ oraz potwierdza stusznosc¢ i skutecznosé naszego wysitku. Kazda darowizna jest dla
nas wazna. Potrzebujemy zwtaszcza regularnego wsparcia. Zachecamy do dokonywania nawet niewielkich, lecz
regularnych wptat.

Juz dzi$ pomdéz nam chroni¢ wolnos¢ - obdarz nas swoim wsparciem i zaufaniem.

Wyslij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629
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Aleksander taszek
Gtéwny Ekonomista
e-mail: rafal.trzeciakowski@for.org.pl

Marek Tatata
Ekonomista
e-mail: marek.tatala@for.org.pl

.| Rafat Trzeciakowski
Ekonomista
e-mail: rafal.trzeciakowski@for.org.pl
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