O gospodarce, chorobie

holenderskiej 1 etekcie netto

Rozmowa z Elzbieta Maczynska,

prezes Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego

Skoro motto jest o liczeniu, to policzmy i my.
Wiszyscy przeciez teraz licza budzet. Jest

co§ w powietrzu takiego, co sklania ludzi do
dyskusji o budzecie.

Ludzie nauczyli si¢, ze stan finanséw pan-
stwa przeklada si¢ na ich wlasne, domowe
budzety. Tak jak zmiana kursu walutowego
przeklada sie on na naszg osobistg sytuacje,
ktéra buduja wydatki budzetowe i podatko-
we wplywy. Stan finanséw panstwa okresla
tez sil¢ waluty: im bardziej zloty si¢ ostabia,
tym wiece] w przeliczeniu na zlote musimy
wydawa¢ na splate dtugow. Prasa rozpisuje si¢
o tym, ze Polacy kupuja. To jest dobry objaw,
bo $wiadczy o tym, ze maja za co kupowad,
ale — z drugiej strony — zly, bo dowodzi, ze lu-
dzie boja si¢ trzymac pieniadze, gdyz obawiaja
sie, ze importowane towary beda kosztowaé
wigcej. Handlowcey twierdzg, ze nigdy nie no-
towali takich obrotéw, nawet przed $wigtami.

Jednak tempo wzrostu konsumpcji zacze-
o spadaé. Z 3,6% rdr w II kwartale do 3%
w III kwartale.

A PKB?

4,1%. A dlaczego? Bo inwestycje rosna. I to
jest najciekawsze, ze naped naszego silnika
gospodarczego przesuwa si¢ na cylinder z in-
westycjami, ktore rok do roku wzrosly o 8,5%,
po wzro$cie w drugim kwartale o 6,9%.

I to jest bardzo pozytywna wiadomos¢. Jesli
akumulacja ro$nie, to mnie nie martwi, ze
spada konsumpcja. Nastepuje przeciez nie
tylko proste przesunigcie, ale dziala tez efekt
mnoznikowy inwestycji. Ponadto, inwesto-
wanie zawsze w jakim§ stopniu jest wyrazem
optymizmu inwestor6w i ich wiary w korzystne
perspektywy rozwojowe. Na ogél (cho¢ nie za-
wsze) optymizm taki wynika z rozeznania per-
spektyw rynkowych przez inwestoréw.

Warto$é dodana brutto w przemysle wzrosta
0 5,5%, a w budownictwie o 11,9%.

To sa gléwnie inwestycje infrastrukturalne,
ktére tez dajg cfekt mnoznikowy. Z punktu
widzenia oceny perspektyw gospodarczych,

najistotniejsze s3 zamierzenia inwestycyjne
1 naklady na inwestycje, ktére maja tez efekt
psychologiczny: jezeli kto§ inwestuje, to ma
pozytywne oczckiwania i jaki§ program. To
moze sprzyja¢ wystgpowaniu efektu nasladow-
nictwa i domina inwestycyjnego. Optymizm
bywa bowiem zarazliwy (tak samo zresztg jak
pesymizm).

Poprawe nastrojow potwierdza poréwnanie
z II kwartalem na innej plaszczyZznie: wtedy,
przy bardzo duzej sprzedazy, stabiej rosly in-
westycje. Sprzedawano zatem gléwnie zapasy.
Sytuacja odwrdcila si¢ tez w innym wymiarze:
wyrazna byla nadplynno$¢, ktéra nie zawsze
jest objawem zdrowia. Moze bowiem §wiad-
czy¢ albo o braku pomystow na zainwestowanie
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srodkéw pienigznych, albo o braku perspektyw
rozwojowych 1 negatywnych oczekiwaniach,
obawach, ze zwigkszy si¢ ryzyko gospodarcze...
A zatem, w skali gospodarki narodowej infor-
macja, ze byla nadplynnos¢, a teraz inwestycje
rosna, to jest dobra wiadomos¢.

Przejdzmy od skali mikro do skali makro.
Znamy juz zalozenia programu dostosowa-
nia fiskalnego, ktore 1zad realizuje. W tym
roku mamy zej$é do poziomu 4,8% deficytu
budzetowego, jest wigc szansa w przyszlym
roku obnizenia deficytu ponizej 3% PKB. Pod
warunkiem, oczywiscie, ze wzrosng nie tylko
fiskalne Zrodta przychodéw budzetowych, ale
np. bedzie gruba poduszka zysku z NBP.

Poduszka bedzie pokazna, bo zyski bankow
zapowiadaja si¢ rekordowo. Rekordowo! Mam
jednak watpliwosci, czy z kolosalnych zyskow
bankéw mozna si¢ tylko cieszy¢. Zyski bankow
bowiem sg m.in. pochodng drogich kredytow.
Zeby deficyt budzetowy byl mniejszy, to dzia-
tania musza by¢ podjete i po stronie wplywow,
1 po stronic wydatkéw. I te dzialania zostaly za-
programowane. Cho¢, moim zdaniem, nie sa
one wystarczajace — zaprogramowane dziala-
nia podatkowe nie obejmuja bardzo waznych,
tak uwazam, podatkéw majatkowych (z wy-
jatkiem projektowanego podatku od wydoby-
wanych surowcow). Zyski bowiem, a zatem
i podatki, w zglobalizowanej gospodarce fatwo
migruja do innych krajéw. Dlatego zasadna by-
taby zmiana filozofii podatkowej, tak by m.in.
zmniejszy¢ wage podatkéw od zrédel migruja-
cych. Im bardziej zglobalizowana jest gospo-
darka, tym latwiej mozna przenosi¢ (poprzez
odpowiedni transfer kosztow) dochody 1 zyski
w miejsca, gdzie podatki sa mniej dotkliwe.
Panistwa, takze w Unii Europejskiej, konkuruja
ze sobg systemami podatkowymi. Jesli nalozy-
my na to promowane przez rozne lobby projek-
ty scentralizowania rachunkowosci w firmach
globalnych, ktére beda mogly dowolnie rezy-
serowa¢ alokacjg kosztéw i dochodéw zgodnie
ze swojg polityka optymalizacji podatkowej,
to okaze sig, iz poziom ryzyka, ze do budzetu
krajowego nie wplynie niezbedna i zaplanowa-
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na kwota, jest bardzo wysoki. Optymalizacja
podatkowa jest najezgsciej zgodna z prawem,
cho¢ bywa jazda po bandzie, ale kontrola tych
praktyk moze by¢ bardzo kosztowna, tak bar-
dzo, ze skorka nie okaze si¢ warta wyprawki.
Kazdy kraj, kt6ry ma klopoty budzetowe, po-
winien zadbac o to, by podstawa wplywéw bu-
dzetowych byly podatki oparte na podstawach
mnicj wirtualnych. Przykladem tego jest wla-
$nie podatek wydobywezy. Bardzo trudno jest
nic zaplaci¢ takiego podatku — tony czy metry
sze$cienne latwo jest porachowac.
7 drugiej strony, wzrost zyskow w przedsic-
biorstwiec wydobywczym najczgsciej wynika ze
wzrostu cen na $wiecie, a nie z lepszej efektyw-
nosci wydobycia. Nicktére kraje cierpig na tzw.
chorobg holenderskg, ktéra polega na tym, ze
strumien pieni¢dzy z wydobycia i eksportu su-
rowcdw nie przeklada si¢ na rzeczywisty wzrost
gospodarki. Bardzo madrze postgpuja Norwe-
owie, ktorzy stworzyli specjalny fundusz ropy.
Srodki tego funduszu sg inwestowane w celu
zabezpieczenia przyszlych pokolen, gdy stru-
mienie dochodéw z kopalin zostang wyczerpa-
ne. Moze zatem warto byloby zastanowic¢ si¢
nad koncepeja polskiego ,funduszu miedzi”,
tym bardziej ze nalozony na KGHM podatek
wydobywezy jest relatywnie wysoki.

Mamy wlasnie zapowiedZ projektu budzetu,
debaty postow potrwajg pewnie do 2013 roku.
Kazda propozycja rzadowa moze by¢ bronig
obosieczng. Podwyzszenie skladki rentowej

o 2 punkty procentowe moze przynie$¢ efekt
zerowy, je$li wzrost kosztow u przedsigbiorcow
skloni ich do ograniczenia zatrudnienia badz
ptac lub do przeniesienia dzialalnosci do szarej
strefy. Efekt netto! Szkoda, ze przy takich pro-
pozycjach nie jest doktadnie liczony efekt net-
to. Lacznie z VAT-em: Ministerstwo Finansow
nie informuje, jaki byt efekt netto podniesienia
stawki VAT. O tym, czy nie pojawil si¢ cfekt
krzywej Laffera, kiedy podwyzszenie podatku
powoduje obnizenie wplywow, jak wiclokrotnie
juz bywalo. Podobnie moze si¢ dzia¢ z podwyz-
szeniem wicku emerytalnego — bez nalezytego
rozwigzania kwestii okresu ochronnego - teraz
4 lata — nic ma zadnej gwarancji, ze wzro§nie
zatrudnienie os6b starszych, przed osiagnic-
ciem wicku emerytalnego.

Wr6émy do budzetu...

I do sytuacji ogdlnej, ktéra — ksztaltujac wa-
runki otoczenia — bedzie wplywa¢ bardzo
silnie na funkcjonowanie gospodarki w przy-
szlym roku. Petno jest katastroficznych wizji,
ktére majg sprowadzi¢ totalng kleske na Eu-
ropg i — w efekcie — na Polske. Jestem blizsza
dos¢ trzezwej oceny sytuacji ministra Rostow-
skiego, ktory uwaza, ze nie bedzie tak zle. Bo
weigz beda si¢ w przyszlym roku kreci¢ te na-
sze kola zamachowe, a zwlaszcza inwestycje
infrastrukturalne; sytuacja w strefie curo, o ile
zostanic opanowana, tez przelozy si¢ pozytyw-
nie na nasz rozwéj. Obydwa te czynniki — wiel-
ki, wcigz niezaspokojony popyt wewngtrzny

oraz $rodki unijne trzymaja nas weigz nad po-
wierzchnig. Poréwnajmy zresztg prognozy dla
Polski — te 7 przeszlosci — Banku Swiatowego
i Komisji Europejskiej z rzeczywistymi wynika-
mi, a okaze si¢, ze potencjal naszej gospodarki
byl w tych prognozach ciagle niedoszacowany.
Osiggalismy wigcej, niz nam prognozowano za
granicg. Opozycja oskarza Rostowskiego o to,
ze nie jest on w stanie przewidzie¢ skali za-
grozen 1 ze przyjal, na etapie wstepnym, trzy
scenariusze rozwoju sytuacji.

Nie mozna inaczej opracowywaé prognozy,
niz opierajgc si¢ na scenariuszach; jakakolwiek
prognoza bez planu B jest nicbezpieczna.

Nie mozemy tez przewidzie¢, kiedy hordy
spekulacyjnych wilkow rzucy si¢ na zlotego,
by przetestowaé odporno$é¢ naszej waluty
i nerwy ministra finansow.

Malo tego, minister finanséw (tym bardzicj
prezes NBP) powinien mie¢ jeszcze scena-
riusz, ktérego nie ujawni, by graczom nie daé
szans na takic wlasnie testowanie. Ale — mam
nadziej¢ — wraz z uspokojeniem si¢ sytuacji na
rynkach finansowych UE do takiego testowa-
nia b¢dzie dochodzilo rzadzie;j.

Oby! Dzi¢kuje za rozmowe.
Piotr Rachtan

(artykut jest przedrukiem z ,Nowego Zycia
Gospodarczego” nr 12/2011)




