2012

Synteza raportu 4:

RAPORT Z OCENY STOPNIA ZAGROZENIA
PRZEDSIEBIORSTW UPADLOSCIA

— KOMPONENT MIKROEKONOMICZNY oraz
ANALIZY WYKONANE W KOMPONENCIE
MAKROEKONOMICZNYM PROJEKTU ISR

KAPITALLUDZKI  PARDP ‘; g’gwwm W[SAP e

NAROCOWA STRATECIA SPOINOSCY

Projekt wspéifinansowany przez Unie Europejska w ramach Europejskiego Funduszu Spotecznego




WPROWADZENIE.....cciiiiiiiiiiiiie ittt e s s bas e e s s abae s
WYNIKI PRZEPROWADZONYCH ANALIZ ...ceeeieiiieeeee ettt
WNIOSKI T KONKLUZIE......ccoiiiiiiiiiiiie ittt

System Wczesnego Ostrzegania ISR — Synteza raportu 4, marzec 2012 r.
2



Pilotazowy projekt systemowy , Instrument Szybkiego Reagowania” (ISR) jest realizo-
wany przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci w partnerstwie z Matopolska Szkofa
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 0séb pracujacych”, wspétfinansowanego ze srodkow EFS.

Celem projektu jest wsparcie przedsiebiorstw i pracownikéw, nakierowane na ztago-
dzenie negatywnych skutkéw istotnego pogorszenia sytuacji gospodarczej. Badania w ra-
mach projektu ISR sg prowadzone zgodnie z koncepcjg Instrumentu Wczesnego Ostrzegania,
ktorego podstawowym zadaniem jest okreslenie poziomu ryzyka wystgpienia w skali gospo-
darki krajowej oraz w poszczegdlnych jej sektorach takich zaktdcen, ktore uzasadniajg po-
dejmowanie przez rzad i jego agendy szczegdlnych dziatan prewencyjnych i pomocowych.
Zaktécenia te mogg ujawnia¢ sie zaréwno w sferze zjawisk mikro-, jak
i makroekonomicznych, dlatego tez prace prowadzone w ramach komponentu badawczego
nad systemem wczesnego ostrzegania odnoszg sie do obu tych obszardw.

Prezentowany materiat jest syntezg czwartego cyklu analiz wykonanych w ramach
komponentédw mikro- i makroekonomicznego, ktorych celem jest m.in. zaréwno okreslenie
kluczowych trendéw makroekonomicznych i innych zewnetrznych uwarunkowan proceséw
upadtosci przedsiebiorstw, jak i identyfikacja zjawisk ekonomicznych na poziomie branz, ma-
jacych istotne znaczenie dla dziatan w ramach instrumentu szybkiego reagowania. Jego pod-
stawa s wyniki analiz szerzej omawiane w przekazanych PARP — w ramach tej fazy projektu
— nastepujacych opracowaniach:

e raporcie z oceny stopnia zagrozenia przedsiebiorstw upadfosciag — komponent mi-

kroekonomiczny,

e raporcie z analiz koniunktury oraz prognoz wzrostu gospodarczego dla Polski, wyko-

nanych w komponencie makroekonomicznym projektu ISR.

Opracowania te, wraz z tzw. Raportem tgcznym, byly przedmiotem oceny Panelu in-
terpretacyjnego projektu ISR, w skfad ktérego wchodza: dr Mirostaw Gronicki, dr Janusz
Jankowiak (JJ Consulting), dr Stefan Kawalec (Capital Strategy), mgr Bartosz Kwiatkowski,
prof. dr hab. Krzysztof Marczewski (Szkota Gtéwna Handlowa) oraz prof. dr hab. Andrzej
Stawinski (Narodowy Bank Polski, Szkota Gtdwna Handlowa). W prezentowanym opracowa-
niu syntetycznym wykorzystane zostaty uwagi i komentarze zgtoszone przez ekspertéow sys-
tematycznie uczestniczacych w pracach Panelu interpretacyjnego.
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Zasadnicze konkluzje uzyskane w czesci makroekonomicznej raportu pozostajg nie-
zmienione w poréwnaniu z poprzednig edycjg. Gospodarka Polski znajduje sie w chwili obec-
nej w bardzo zmiennym i niepewnym otoczeniu zewnetrznym. Makroekonomiczne szeregi
czasowe wykorzystane w prognozach niosg informacje o mozliwosci spowolnienia tempa
wzrostu gospodarczego w przeciggu najblizszych sze$ciu kwartatow. Z racji nieaktualizowania
szeregdw czasowych branych pod uwage w estymacji modeli (co wynika z braku nowszych
kwartalnych danych GUS), prognozy cykliczne wykonane dla szeregéw o czestotliwosci kwar-
talnej sg tozsame z poprzednig edycjg raportu. Tendencje centralne rozktadéw predyktyw-
nych tempa zmian PKB r/r potwierdzajg, ze w ciggu czterech najblizszych kwartatéw mozna
oczekiwac stabszego wzrostu, ktéry w drugiej potowie 2012 r. moze osiggna¢ wartosc zblizo-
ng do 2% w ujeciu rocznym. Prawdopodobienstwo realnego spadku PKB r/r w okresie pro-
gnozy jest jednak bardzo niewielkie. Parametry potozenia rozktadéw predyktywnych na kon-
cu horyzontu prognozy potwierdzajg mozliwos¢ nieco silniejszego wzrostu na poczat-
ku 2013 r. W tym okresie rozktad prognozowanego tempa zmian PKB r/r kumuluje ponad
90% masy prawdopodobienstwa w przedziale od 0,5 do 4,5, czynigc w 2013 r. wzrost silniej-
szy niz 4,5% r/r, jak réwniez recesje, wariantami bardzo mato prawdopodobnymi.

Podsumowujgc, analiza wahan cyklicznych produktu krajowego brutto oraz jego
gtownych sktadowych pozwala na scharakteryzowanie pozycji cyklicznej w polskiej gospo-
darce jako okresu kontynuacji ekspansji, z pojawiajacymi sie oznakami wejscia w okolice
goérnego punktu zwrotnego cyklu odchylen, jednak bez oznak wyraznego przejscia przez
ten punkt.

Wprawdzie analizy ex post prognoz opartych na danych kwartalnych zostang przepro-
wadzone, zgodnie z metodologig komponentu makroekonomicznego narzedzia ISR, w kolej-
nym Raporcie, tu warto odnotowad, ze kwartalne prognozy cykliczne PKB mogg charaktery-
zowac sie — w Swietle wstepnych danych GUS, dotyczgcych PKB w IV kw. 2011 r. — niedosza-
cowaniem. Poniewaz takie zjawisko dotyczy wielu innych kwartalnych prognoz makroeko-
nomicznych, sporzagdzanych przez rézne osrodki i w oparciu o odmienng metodologie, moz-
na przypuszczaé, ze jest ono efektem pewnych pozytywnych szokdw makroekonomicznych,
z natury nieprognozowalnych przez modele. Wskaza¢ tu mozna m.in. na efekty intensywne-
go koniczenia prac zwigzanych z Euro 2012, bardzo korzystny dla eksporteréw kurs walutowy,
sprzyjajace warunki klimatyczne w IV kw. 2011 r. Warto natomiast zauwazy¢, ze Raport wy-
korzystuje (m.in. jako narzedzie poréwnawcze) réwniez inny model kwartalny — oparty na
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podejsciu VEC' — ktéry dla Il pétrocza 2012 r. przewidziat dynamike PKB na poziomie bardzo
podobnym do wynikajgcego ze wstepnych szacunkéw GUS.

W poprzedniej edycji raportu wskazywano na pozostawanie produkcji przemystowej
ogoétem w okolicy gérnego punktu zwrotnego oraz na brak oznak wejscia w faze recesji. Wyniki
biezgcego raportu wskazujg na wyhamowanie tej tendencji i utrzymywanie sie dodatnich war-
tosci cyklu odchylen z tendencjg do przyjmowania statych wartosci. Obecne analizy wskazuja
na wystepowanie jedynie lokalnego punktu zwrotnego cyklu odchylen w drugiej potowie 2010
r. Widoczna jest bowiem wyrazna tendencja do oddalania sie cyklu odchylei od linii tren-
du w drugim kwartale 2011 r. (dla wiekszos$ci parametréw wygtadzajgcych). Sytuacja taka wy-
nika najprawdopodobniej z przejsciowego spadku tempa poprawy koniunktury w drugiej po-
towie 2010 r. oraz utrzymywania sie wysokich wartosci produkcji przemystowej w ostatnich
kilku miesigcach. Ostatecznie, koniunkture w niniejszej wersji raportu mozna okresli¢ przez
wystepowanie wysokiej aktywnosci gospodarczej w produkcji przemystowej, bez oznak wejscia
w faze recesji oraz bez oznak przejscia przez gérny punkt zwrotny cyklu odchylen.

W dalszej kolejnosci dokonano analizy koniunktury oraz prognozy sytuacji w dziatach
produkcyjnych, na podstawie szeregdw czasowych produkcji o czestotliwosci miesiecznej.
Prognozg objeto dwunastomiesieczny horyzont czasowy, podobnie dla agregatéw produkcji
i sprzedazy. Dla dziatéw produkcji: Dobra zaopatrzeniowe, Dobra konsumpcyjne trwate, Do-
bra konsumpcyjne nietrwate, Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca gornictwo i wydobywa-
nie, Produkcja wyrobdéw z drewna oraz korka, z wytgczeniem mebli, Produkcja wyrobow ze
stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania, Produkcja papieru i wyrobdéw z papieru, Pro-
dukcja chemikaliéw i wyrobdw chemicznych, Produkcja komputeréw, wyrobow elektronicz-
nych oraz optycznych, Produkcja maszyn i urzadzen, Pozostata produkcja wyrobdow, Napra-
wa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzgdzen — ostatnia wartos$¢ z cyklu odchylen nie
znajduje sie w pierwszej lub drugiej ¢wiartce zegara cyklu koniunkturalnego, wskazujgc na
spowolnienie lub recesje w dziale. Dla pozostatych dziatéw produkcji ostatnia wartos¢ z cyklu
odchylen wskazuje na kontynuacje okresu ekspansji lub znajdowanie sie w okolicy gérnego
punktu zwrotnego cyklu.

Wyrazny wzrost produkcji w badanym horyzoncie charakteryzuje nastepujgce dziaty
produkcji: Dobra konsumpcyjne trwate, Produkcja wyrobdéw farmaceutycznych oraz lekdéw
i Produkcja komputerdw, wyrobow elektronicznych oraz optycznych. Wyrazne wyhamowa-
nie tempa wzrostu produkcji w badanym horyzoncie zaobserwowano w dziatach: Gdrnictwo
i wydobywanie, Przetworstwo przemystowe, elektrycznos¢, gaz, para wodna i gorgca woda,
Budownictwo, Dobra zaopatrzeniowe, Dobra zwigzane z energig (poza sekcjg E), Dobra zwig-
zane z energig (poza sekcjg D oraz E), Pozostate gérnictwo i wydobywanie, Produkcja wyro-
bow tytoniowych, Produkcja wyrobow tekstylnych, Produkcja odziezy, Produkcja skor i wy-
robdéw skorzanych, Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych, Produkcja metali,

! VEC - wektorowy model z mechanizmem korekty btedu (ang. Vector Error Correction Model).
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Produkcja metalowych wyrobdéw gotowych, z wytgczeniem maszyn i urzadzen, Pozostata
produkcja wyrobow. Pozostate dziaty produkcji charakteryzuje niepewnos¢ co do kierunku
rozwoju sytuacji, spowodowana duzym rozproszeniem rozktadéw predyktywnych lub duzg
zmiennoscig tendencji centralnej tych rozktadéw. Poréwnujgc powyzsze zestawienie z po-
przednim raportem mozna stwierdzi¢, ze zmniejszeniu ulegta liczba dziatéw charakteryzowa-
nych przez wyrazng ekspansje oraz zwiekszyta sie liczba dziatéw, dla ktérych niepewnosc
prognoz uniemozliwia precyzyjne okreslenie tendencji rozwojowych w rozwazanym okresie.

Podsumowujac wyniki analizy na podstawie obserwacji zegarow cyklu oraz samych
wartosci cykli odchylen, okres kilku miesiecy do grudnia 2011 r. mozna scharakteryzowag,
jako okres wysokiej aktywnosci w produkcji przemystowej, powyzej wartosci potencjalnej
(interpretowanej tu jako wartosé z linii trendu wyznaczonej metoda HP?), bez wyraznych
oznak przejscia w faze recesji.

Analiza ex post prognoz wykonanych pierwszy raz w poprzednim raporcie dla dziatéw
produkcji wskazuje na dobre wtasnos$ci prognostyczne stosowanych narzedzi. Niektére
z wiekszych odchylen od prognozy, np. w przypadku produkcji débr zwigzanych z energia,
wydaja sie mie¢ swe zrédto w nietypowych warunkach klimatycznych — w cieptym grudniu
2011 r., po ktérym wystgpita surowa zima w styczniu i lutym 2012 r. Petniejsza ocena warto-
Sci predykcyjnej tych narzedzi bedzie jednak mozliwa dopiero po pewnym czasie — umozli-
wiajgcym analize prognoz na tle wiekszej liczby realizacji modelowanych proceséw.

Jedli chodzi o aktualny poziom zagrozenia upadtoscig, to w |potowie 2011 r.
w przypadku przedsiebiorstw produkcyjnych odnotowano obnizenie zagrozenia w stosunku
do okresu analogicznego, zgodne z trwajgcg od pewnego juz czasu tendencjg. Podmioty
handlowe odnotowaty wzrost zagrozenia r/r (przy obnizeniu wzgledem okresu poprzednie-
go). Niekorzystna sytuacja wystgpita w podmiotach ustugowych, gdzie obecnie nastgpit
wzrost zagrozenia r/r, a tendencja ta trwa od Il p. 2007 r. W | p. 2011 r. zaréwno mate przed-
siebiorstwa produkcyjne, jak i ustugowe odnotowaty dos¢ znaczny wzrost stopnia zagrozenia.
W przypadku przedsiebiorstw handlowych stopien zagrozenia obnizyt sie, ale niepokojgcy
jest wzrost zagrozenia we wszystkich grupach przedsiebiorstw w stosunku do okresu analo-
gicznego (r/r). W przedsiebiorstwach produkcyjnych wartos¢ miary stopnia zagrozenia upa-
dtoscig wlp. 2011 r. ksztattowata sie na poziomie wysokim w 11 dziatach, na poziomie
ostrzegawczym w 20 dziatach, a na niskim w jednym dziale. W przedsiebiorstwach handlo-
wych wlp. 2011 r. wysoki stopien zagrozenia upadtoscia odnotowano w dwdch dziatach
PKD, a ponadto we wszystkich dziatach odnotowano jego wzrost. W przedsiebiorstwach
ustugowych az w 13 dziatach PKD odnotowano wysoki poziom zagrozenia upadtoscig, a w 20
dziatach nastgpito zwiekszenie wartosci stopnia zagrozenia w poréwnaniu do Il p. 2010 r. Na

2 HP - filtr Hodricka i Prescotta.
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uwage zastuguje fakt, ze w przedsiebiorstwach o wysokim stopniu zagrozenia upadfoscia
zarejestrowanych byto 894,5 tys. oséb pracujacych, co stanowi 20,18% ich ogdlnej liczby.
Analiza wynikéw zmian wartosci stopnia zagrozenia upadtoscig w Il p. 2010 r. i I p. 2011 r.
sktania do zwrdcenia szczegdlnej uwagi na podmioty zajmujgce sie: Produkcjg urzadzen elek-
trycznych, Produkcjg metalowych wyrobdéw gotowych, Produkcjg wyrobéw z gumy i tworzyw
sztucznych, Produkcjg wyrobow z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych, Pro-
dukcjg mebli, Produkcjg artykutéw spozywczych, Handlem detalicznym, z wytgczeniem han-
dlu detalicznego pojazdami, Handlem hurtowym, z wytgczeniem handlu pojazdami samo-
chodowymi, Transportem lgdowym i rurociggowym, Magazynowaniem i dziatalnoscig ustu-
gowg wspomagajacg transport, Dziatalnoscig ustugowg zwigzang z wyzywieniem, Robotami
zwigzanymi z budowa obiektdw inzynierii lgdowej i wodnej, Robotami budowlanymi specjali-
stycznymi, Robotami budowlanymi zwigzanymi ze wznoszeniem budynkoéw.

Zwraca uwage fakt, ze w grupie Top 10 — dziatéw najbardziej zagrozonych upadtoscia
az trzy zwigzane sg z Budownictwem.

Dobra sytuacja ekonomiczna przedsiebiorstw, w tym uzyskana przez nie ,gruba po-
duszka ptynnosci” sugerujg dos$é stabilng sytuacje sektora, jesli chodzi o zagrozenie upadto-
$cig w najblizszej perspektywie. Faktycznie, prognozowane wielkosci stopnia zagrozenia
upadtoscia dla catej zbiorowosci przedsiebiorstw nie wskazujg na mozliwe wystgpienie nega-
tywnych zmian — mozna oceni¢ je jako nieznaczne wahania okresowe (nieistotne zmniejsze-
nie zagrozenia ogoétem o -0,09 poréwnujac r/r). Zagrozenie takie jest jednak dos$¢ duze w
przypadku przedsiebiorstw matych. Trzeba tez podkreslié¢, ze w przypadku znaczgcego spad-
ku dynamiki PKB krajowe doswiadczenia historyczne wskazuja, ze towarzyszy temu istotny
wzrost upadtosci i skreslen z rejestru REGON.
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Gospodarka Polski znajduje sie w chwili obecnej w bardzo zmiennym i niepewnym oto-
czeniu zewnetrznym. W krajach strefy euro mozna oczekiwaé w biezagcym roku niewielkiej
recesji. Aktualne prognozy dotyczgce zewnetrznego otoczenia nie sg jednak tak pesymi-
styczne, jak te z poczatku roku.

Polska gospodarka nie odczuwata jeszcze w IV kwartale 2011 i | kwartale 2012 r. osta-
bienia dynamiki gospodarczej w strefie euro, w tym w Niemczech. W szczegdlnos$ci mozna
sie byto obawiac ograniczenia naszych mozliwosci eksportowych i zmniejszenia wkfadu eks-
portu netto do PKB. Nic takiego dotychczas nie nastgpito. W tym wzgledzie pomocne okazato
sie silne ostabienie kursu ztotego, ktére miato miejsce na przetomie poprzedniego i obecnego
roku, dzieki czemu przedsiebiorstwa — eksporterzy zyskaty ,,gruba poduszke ptynnosciowg”.
Tendencja ta zostata juz jednak zahamowana i od lutego obserwujemy umacnianie sie ztote-
go. To jednak oznacza, ze sytuacja eksporteréow relatywnie sie pogorszy i nastgpi jednak
pewne ostabienie dynamiki eksportu.

W drugiej potowie 2011 r. zmniejszat sie wktad spozycia zbiorowego do PKB. Wstepne
dane podane przez GUS wskazywaty nawet na jego bezwzgledne obnizenie w tym okresie.
Wydaje nam sie jednak, ze zostang one skorygowane w gére, na co wskazywatyby dane do-
tyczace dynamiki PKB. Tak czy owak, wyraznie wida¢, ze dokonujace sie w drugiej potowie
2011 r. zacie$nienie fiskalne zaczyna wywotywac skutki po stronie popytu konsumpcyjnego,
pdki co — po stronie spozycia zbiorowego, ale mozna oczekiwac, ze wystgpi to z czasem takze
po stronie popytu indywidualnego. W tym drugim przypadku pewne opdZnienie czasowe
wynika réwniez z tego, ze wiele gospodarstw domowych chroni dotychczasowy poziom kon-
sumpcji, przejsciowo wykorzystujgc wczesniejsze oszczednosci i ograniczajac je na biezgco.

Trudno sobie wyobrazi¢, aby stopa oszczednosci mogta dalej spadaé. Z punktu widze-
nia finansowania wzrostu gospodarczego powinna zdecydowanie rosng¢, co zresztg stanowi
dodatkowe uzasadnienie podwyzszenia realnych stép procentowych. Koniecznos¢ podnie-
sienia stopy oszczednos$ci bedzie implikowaé dodatkowe przyspieszenie spadku konsumpcji,
szczegblnie w przypadku potrzeb dalszego rzedu, jak motoryzacja czy nieruchomosci. Jesli
popyt konsumpcyjny bedzie spadat, to gospodarstwa domowe bedg chronity zaspokojenie
podstawowych potrzeb kosztem mniej niezbednych. To zjawisko juz odzwierciedlone zostato
w oficjalnej statystyce, bowiem GUS odnotowat wzrost udziatu wydatkéw na zywnosé w bu-
dzetach gospodarstw domowych, co stanowi odwrdcenie wieloletniej tendencji. Pogtebienie
sie tego zjawiska bedzie dodatkowo odbijaé sie na rynku nieruchomosci i ograniczaé¢ dynami-
ke inwestycji prywatnych. Mozna tez oczekiwa¢ w dalszej kolejnosci spadku popytu na wiele
ustug, zwtaszcza niematerialnych. Tym bardziej, ze gospodarstwa domowe bedg ponosity
relatywnie wyzsze wydatki na utrzymanie mieszkan, w szczegdlnosci na media energetyczne.
W tym przypadku, silnym szokiem moze by¢ dla wielu z nich wejscie w zycie pakietu klima-
tyczno-energetycznego UE.
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Dodatkowym czynnikiem spodziewanego ostabienia dynamiki spozycia indywidualnego
bedzie wyrazne ograniczenie dostepnosci kredytéw dla gospodarstw domowych. Dotyczy to
gtéwnie kredytéw konsumpcyjnych. Kredyty mieszkaniowe nadal rosng, cho¢ pewnie i w tym
zakresie bedziemy obserwowac spadek dynamiki. Bowiem ceny mieszkan nadal spadajg, co
oznacza, ze wiele gospodarstw domowych moze nie dysponowac odpowiedniej wysokosci
zabezpieczeniem w stosunku do wielkosci zaciggnietego kredytu hipotecznego, zwtaszcza w
latach wysokiej koniunktury na rynku mieszkaniowym. Szacunki wskazuja, ze obecnie co
najmniej 300 tys. kredytdéw ma warto$¢ wyzszg niz wartos¢ nieruchomosci, ktére sg ich za-
bezpieczeniem. Banki bedg wywierac na takich klientéw presje, oczekujac dodatkowego za-
bezpieczenia, a jednoczesnie stang sie poki co ostrozniejsze w udzielaniu nowych kredytow.
Tym bardziej, ze rownoczesnie mocno naciska na to Komisja Nadzoru Finansowego, uznajac,
ze sytuacja robi sie grozna — i dla bankéw i dla ich klientéw. Generalnie, nasi eksperci (zapra-
szani do udziatu w panelu interpretacyjnym) oceniajg, ze w krétkim okresie sytuacja na rynku
nieruchomosci pogorszy sie, a tym samym nalezy liczy¢ sie z okresowym zmniejszeniem
wktadu tego sektora gospodarki do PKB.

Ostabienie dynamiki kredytu hipotecznego moze z czasem powodowaé ograniczenie
popytu mieszkaniowego, co mogtoby przyczyni¢ sie do ostabienia wysokiej w ostatnich
dwdch latach dynamiki prywatnych naktadéw inwestycyjnych (w 2011 r. wzrost o 8,7%). Ta-
ka tendencja bytaby niekorzystna dla polskiej gospodarki, zwazywszy na oczekiwane od dru-
giej potowy 2012 r. ograniczenie publicznych naktadéw inwestycyjnych. Ciggle jeszcze, takze
ze wzgledu na intensyfikacje przygotowan do Mistrzostw Europy w pitce noznej, pozostaja
one na bardzo wysokim poziomie, ktérego z wielu powoddw nie da sie jednak utrzymad.
Takze za sprawg narzucanego przez Ministerstwo Finanséw ograniczenia mozliwosci finan-
sowania dtugiem inwestycji samorzadowych.

Inwestycje prywatne, po stosunkowo dtugim okresie ich wyhamowania, przez szereg
kwartatow odczuwalnie rosng. Nasi eksperci podkreslajg jednak, ze sg to zasadniczo inwesty-
cje odtworzeniowe, ktdre nie przyczynia sie do wzrostu wytwarzanego produktu i genero-
wania nowych przewag konkurencyjnych polskich przedsiebiorstw. Wskazuje na to obser-
wowany w ostatnich kwartatach ujemny wktad zapaséw do PKB. Wida¢ przedsiebiorstwa
wyprzedaty swoje zapasy i teraz, aby utrzymac poziom sprzedazy muszg dokonac inwestycji
odtworzeniowych. Nalezy zatem przyjaé, ze obecna tendencja wzrostu naktaddéw inwestycyj-
nych w sektorze przedsiebiorstw nie ma trwatego charakteru. Tym bardziej, ze wykorzysta-
nie mocy produkcyjnych zgtaszanych przez przedsiebiorstwa wyniosto w IV kwartale 76%.

Jesli sie wezmie facznie pod uwage wszystkie powyzsze informacje, to widac¢ wyraznie,
ze przewidywane zwolnienie wzrostu polskiej gospodarki nie wynika tylko z prognoz, ktére
modelujg cykl koniunkturalny, ale takze z analizy mozliwego wktadu do PKB roznych jego
sktadowych, w tym szczegdlnie popytu krajowego, ktéry w ostatnich latach byt gtdownym
czynnikiem napedzajgcym koniunkture w polskiej gospodarce. Opracowane przez nas pro-
gnozy punktowe sugerujg osiggniecie zerowego realnego wzrostu sprzedazy detalicznej
w pierwszym kwartale 2013 r.
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W 2011 r. zaciesnienie fiskalne dokonywato sie gtdwnie po stronie dochodowej, w na-
stepstwie zwiekszenia obcigzen podatkowych, w tym podstawowej stawki VAT z 22 do 23%.
Z uchwalonej przez Sejm ustawy budzetowej wynika, ze taka sytuacja utrzyma sie takze
w obecnym roku: dalsze zaciesnienie fiskalne w 2/3 ma sie dokona¢ po stronie dochodowej,
a tylko w 1/3 po stronie wydatkowej. Ta proporcja niewatpliwie na biezgco chroni poziom
dochoddw i konsumpcji indywidualnej, przenoszac ciezar konsolidacji budzetowej gtoéwnie
na aktywng, przedsiebiorczg cze$¢ spoteczenstwa. Jednak w dalszej konsekwencji bedzie to
zapewne prowadzi¢ do ograniczenia mozliwosci tworzenia nowych i utrzymywania istnieja-
cych miejsc pracy, co wyhamuje najpierw wzrost zatrudnienia, a pdzniej przyczyni sie do
wzrostu strukturalnego bezrobocia. W rezultacie, dynamika konsumpcji indywidualnej takze
zostanie wyhamowana.

Dotychczasowe spostrzezenia prowadzg do stwierdzenia, ze oczekiwane spowolnienie
wzrostu polskiej gospodarki nie musi mie¢ wytgcznie koniunkturalnego charakteru. Poniewaz
dostepne dane i opinie ekspertdw wskazujg na ostabienie wktadu podstawowych sktado-
wych do PKB, mozemy mie¢ do czynienia ze strukturalnym ostabieniem dynamiki gospodar-
czej, czyli obnizeniem produktu potencjalnego. Zgodnie z szacunkami, produkt potencjalny
obnizyt sie z 4,7% w szczycie koniunktury do poziomu ponizej 4% w roku 2010. Pogtebianie
sie obserwowanych niekorzystnych zjawisk w polskiej gospodarce moze spowodowaé, ze
zostanie on jeszcze bardziej obnizony.

Gdyby takie zjawisko rzeczywiscie nastgpito, wowczas obserwowane aktualnie w pol-
skiej gospodarce napiecia makroekonomiczne ulegng odczuwalnemu wzmocnieniu. Miedzy
innymi zaktécenia moga sie pojawic¢ od strony monetarnej. Pomimo podniesienia przez Rade
Polityki Pienieznej stop procentowych o 100 punktéw bazowych w pierwszej potowie
2011 r., inflacja stale utrzymuje sie na poziomie wyraznie wyzszym od gérnej granicy celu
przyjetego przez Rade (3,5%). | mimo ze jest powodowana gtéwnie czynnikami zewnetrzny-
mi, w konsekwencji nabiera cech uporczywosci. Moze stac sie zjawiskiem przewlektym, jezeli
oczekiwania inflacyjne utrwalg sie na obecnym poziomie. Stad, biorgc takze pod uwage
ostatnie, znacznie bardziej ,jastrzebie” komunikaty RPP, moze dojs¢ do dalszego podniesie-
nia stoép procentowych. A zaostrzenie polityki pienieznej, w potgczeniu z dokonujgcym sie
zacie$nieniem budzetowym, przyczyni sie do nieco silniejszego spadku dynamiki wzrostu.

Realny poziom stdp procentowych jest w Polsce aktualnie relatywnie niski i wielokrot-
nie nizszy niz w 2000 r. Dlatego nawet w najtrudniejszym w okresie globalnego kryzysu
2009 r. przedsiebiorstwa miaty korzystng sytuacje ptynnosciowg. Oznacza to jednak, ze pie-
nigdz w polskiej gospodarce od difuzszego czasu jest prawdopodobnie zbyt tani, aby wymu-
sza¢ wysoka efektywnosc i przyczyniaé sie do kreowania strukturalnej konkurencyjnosci.

Dodatkowy impuls inflacyjny moze wywotaé trudna sytuacja w rolnictwie, spowodo-
wana niekorzystnymi warunkami pogodowymi. Jesienig mieliSmy na duzym obszarze Polski
dtugotrwatg susze, po czym dtugo utrzymywata sie fagodna i bezsniezna zima, aby w koncu
w lutym nastgpit okres bardzo silnych mrozow. Wstepne szacunki wskazujg, ze tegoroczne
zbiory zbdz mogg by¢ wyraznie gorsze. W potowie 2012 r. impuls inflacyjny moze tez by¢
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poktosiem Mistrzostw Europy w pifce noznej, za$ z poczatkiem 2013 r. wywota go z pewno-
$cig wdrozenie pakietu klimatyczno-energetycznego UE. Ten drugi czynnik bedzie — w szer-
szym oddziatywaniu — swoistym szokiem podazowym dla naszej gospodarki, ktérego efekty
bardzo trudno ocenié. Wstepne analizy przeprowadzone w Instytucie Ekonomicznym NBP
wskazujg jednak, ze w jego nastepstwie dojdzie do relatywnie niewielkiego podniesienia in-
flacji i ostabienia wzrostu gospodarczego. Nawet jesli te efekty nie bedga silne, to jednak ich
wektory sg niewatpliwie ukierunkowane niekorzystnie: mogq dodatkowo zaktéca¢ chwiejng
rownowage makroekonomiczng polskiej gospodarki.

Trzeba tez zauwazy¢, ze przyjety przez rzad sposéb zaciesnienia fiskalnego, poprzez
przenoszenie jego ciezaru gtéwnie na przedsiebiorczych, moze prowadzi¢ ponownie do nara-
stania problemu zatoréw ptatniczych. Poziom zatoréw ptatniczych w rozliczeniach miedzy
przedsiebiorstwami, cho¢ aktualnie rosnie, nie jest jednak wysoki. A jednoczesnie, biorgc
pod uwage generalnie korzystng sytuacje finansowg przedsiebiorstw, narastania zatoréw nie
interpretujemy jako sygnatu rosngcego zagrozenia upadtoscia, ale raczej jako brzydki obyczaj
wymuszania na kontrahentach kredytu kupieckiego. Gdyby jednak to zjawisko miato sie po-
nownie rozpowszechni¢, to trzeba sie bedzie liczy¢ z réznymi negatywnymi tego konsekwen-
cjami, w tym ostabieniem wptywdéw podatkowych i parapodatkowych.

Warto podkresli¢, ze wskazniki ptynnosci finansowej dla firm duzych i $rednich, mimo
pewnych fluktuacji w 2011 r., znajdujg sie na historycznie najwyzszych poziomach, zas dy-
namika srodkdéw pienieznych jest nieprzerwanie od 2002 r. dodatnia.

Niepokdj ekspertow wzbudza jednak to, ze warto$é¢ dodana w ostatnim okresie rosnie
wyraznie wolniej niz produkcja. Odzwierciedla to, ich zdaniem, ekonomiczny wzrost materia-
tochtonnosci, zwigzany z wysokim wzrostem cen surowcéw. Tu tez zasadniczg role odgrywa
rosngcy koszt medidw energetycznych. Dynamika produkcji, co prawda, utrzymuje sie, ale
przy nizszej efektywnosci, co z czasem, gdyby obserwowane zjawisko sie utrzymywato, musi
doprowadzié¢ do znaczgcego pogorszenia sytuacji finansowe] przedsiebiorstw i ostrego zre-
dukowania dynamiki produkcji.

W sektorze ustug w ostatnim okresie szczegdlnie ustugi administracji publicznej wyka-
zujg sie stale dodatnim tempem wzrostu. Trudno jednak to zjawisko uzna¢ za jednoznacznie
pozytywne. Wskazuje ono na rozrost administracji publicznej i w jakiejs mierze na postepuja-
cg biurokratyzacje gospodarki.

Najtrudniejsza sytuacja dotyczy budownictwa, z rosngcym w jego przypadku poziomem
zagrozenia upadtoscig i amplitudg wahan (poziom bliski wysokiemu). Wykazuje sie ono ciggle
jeszcze wysokg aktywnoscig, co wynika gtdwnie z szerokiego frontu inwestycji publicznych,
szczegblnie drogowych. Ale w praktyce, w obowigzujgcym mechanizmie zamdwien publicz-
nych, przy przyjeciu, ze rozstrzygajgcym kryterium jest cena, wiele przedsiebiorstw realizuje
czesto projekty publiczne z wynagrodzeniem ponizej kosztéw wtasnych. W konsekwencji,
dochodzi do systematycznych opdznien w wykonawstwie i jego niskiej jakosci. Potencjalnie
wielkg szansg dla przedsiebiorstw budowlanych sg inwestycje w sektorze energetycznym.
Nie tylko te zwigzane z modernizacja i rozbudowg mocy wytwérczych oraz przesytowych, ale
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takze zorientowane na alternatywne zrédta energii i energooszczedno$é. PAki co jednak tego
rodzaju inwestycje nie ruszyly jeszcze szerokim frontem. By¢ moze sytuacje zmieni wprowa-
dzenie w 2013 r. pakietu klimatyczno-energetycznego. Pytanie jednak, ile naprawde projek-
téw inwestycyjnych jest faktycznie gotowych do uruchomienia i czy uda sie stworzy¢ odpo-
wiednig inzynierie ich finansowania, w tym ze $rodkéw z rynku kapitatowego? To bedzie za-
lezato w znaczacej mierze od przeznaczenia przez rzad srodkéw, ktére wptyng do budzetu po
wprowadzeniu pakietu.

Bez watpienia jednak, przy zatozeniu, ze w Polsce bedg przestrzegane reguty , paktu fi-
skalnego”, utrzymanie wysokiego poziomu inwestycji bedzie zalezato od praktycznego upo-
wszechnienia partnerstwa publiczno-prywatnego. Wiele sygnatéw wskazuje na wzrost zain-
teresowania tym rozwigzaniem, zwitaszcza ze strony jednostek samorzadu terytorialnego.
Jednak ich operacyjne przygotowanie w tym zakresie nie jest wystarczajace.

Nasi eksperci systematycznie podkreslajg liczne stabosci statystyki publicznej w Polsce,
ktore bardzo utrudniajg analizowanie i prognozowanie ekonomiczne. Ich powazne watpliwo-
$ci dotyczg miedzy innymi danych dotyczacych zapaséw, obrotéw handlu zagranicznego,
a takze PKB, ktory ciagle jest przez GUS szacowany od strony tworzenia, a tylko wtérnie od
strony podziatu. Powazne watpliwosci budzi rowniez statystyka aktywnosci podmiotéw go-
spodarczych w systemie REGON. Miedzy innymi z tego powodu przygotowywane przez nasz
zespot projekcje sg mniej precyzyjne, nalezy przyjmowac je z odpowiednig ostroznoscia i
poddawa¢ dodatkowej eksperckiej interpretacji, co zresztg w kazdej rundzie prognozowania
ma miejsce.

Przeprowadzone przez nasze zespoty badawcze analizy ekonometryczne wskazujg na
mozliwos¢ skrécenia w polskiej gospodarce cyklu koniunkturalnego do okoto dwéch i pot
roku. Weryfikacje tej tezy bedziemy przeprowadza¢ w kolejnych kwartalnych rundach ba-
dawczych. Gdyby jednak miata sie ona badawczo potwierdzi¢, wskazywatoby to na istotne
zaktécenie obserwowanego dotychczas w naszej gospodarce dtuzszego cyklu koniunktural-
nego i dokonanie sie w niej istotnej, zasadniczo niekorzystnej, bo destabilizujgcej, zmiany
strukturalnej. Praktycznie jej wzrost bytby mniej zréwnowazony.

Powyzsze obserwacje i tezy odnoszgce sie do wzrostu gospodarczego Polski, trzeba ko-
niecznie odczytywacé w kontekscie europejskim i globalnym. Po wyjsciu z obecnego kryzysu
gospodarka $wiatowa znaczgco sie zmieni. Co podkreslamy kolejny raz, wiele wskazuje na to,
ze cata obecna dekada bedzie okresem niskiego wzrostu, zwtaszcza w przypadku Europy.
A to stanowi dla Polski powazne wyzwanie, bowiem dotychczas w znacznym stopniu waznym
czynnikiem naszego wzrostu gospodarczego byta wysoka dynamika eksportu, zwtaszcza na
obszar UE. Zawdzieczamy to przede wszystkim naptywowi bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych, gdyz to przedsiebiorstwa z dominujgcym udziatem kapitatu zagranicznego sg na-
szymi gtéwnymi eksporterami. Przedsiebiorstwa krajowe w niewielkim stopniu zdobyty mie-
dzynarodowg pozycje i rynki. Miedzy innymi dlatego, ze nadal sg one niewystarczajgco in-
nowacyjne. Sta¢ je na zakup nie najnowszych urzadzen i rozwigzan organizacyjnych, ale nie —
na ich twoércze rozwijanie.
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Gospodarcza przysztos¢ Europy, mimo ze kryzys zdaje sie w niej stabng¢, nie rysuje sie
optymistycznie. Watpliwosci dotyczg nawet najsilniejszych gospodarek, w tym niemieckiej,
uznawanej za europejska lokomotywe wzrostu. Takze Niemcy stajg obecnie wobec powaznych
strukturalnych wyzwan. Trudno sobie bowiem wyobrazié¢, aby kontynentalng lokomotywa
wzrostu mogta by¢ gospodarka, ktéra tak bardzo sama bazuje na eksporcie i w ktérej sektor
wytwaorczy tworzy jedynie 24% PKB. Dopiero wyrazny wzrost konsumpcji w Niemczech, co mu-
siatoby oznaczaé wyrazne obnizenie stopy oszczednosci, co wydaje sie nie by¢ w zgodzie z do-
minujgca spoteczng mentalnoscig, mogtby silnie pobudzi¢ wzrost gospodarki niemieckiej i po-
ciggnac inne gospodarki europejskie. A na to sie nie zanosi, przynajmniej wkrotce.

Ogromne problemy strukturalne wystepujg w innych starych panstwach cztonkowskich
Unii Europejskiej, szczegdlnie zas na potudniu kontynentu. Kilka z tych panstw, zwfaszcza
Grecja i Portugalia, nie ma niemalze w ogdle silnego sektora wytwdrczego zdolnego do pod-
jecia miedzynarodowe] konkurencji i eksportu na znaczng skale. Na strukturalne bariery
ograniczajgce potencjalne tempo wzrostu tych gospodarek nakfadajg sie obecnie niekorzyst-
ne zjawiska koniunkturalne. Poniewaz wczes$niej dopuszczono w tych panstwach do nad-
miernego zadfuzenia podmiotéw gospodarczych (np. w Hiszpanii zadtuzenie prywatnego
sektora niefinansowego siega 227,3 % wartosci ich majatku), teraz — po wybuchu globalnego
kryzysu — muszg one sptacac¢ wysokie dtugi. Jednak, gdy wszyscy je sptacajg, nie ma kto pozy-
czac i inwestowac. Taka bilansowa nieréwnowaga finansowa przyczynia sie do utrzymywania
recesji, co zwrotnie blokuje mozliwos¢ rozwigzywania probleméw finansowych. Widaé za-
tem, ze bez pobudzenia sfery wytwdrczej i odbudowania konkurencyjnosci przedsiebiorstw,
te gospodarki nie ruszga, a ciezar dlugéw bedzie je przyttaczat i pozostang w stagnacji.

Utrata konkurencyjnosci kilku gospodarek europejskich wigze sie takze z nadmiernym
wzrostem ptac, co przez jakis czas nakreca koniunkture, ale prowadzac stopniowo do utraty
konkurencyjnosci, przyczynia sie z czasem do wyhamowania wzrostu. Trzeba tez pamietag,
ze wejscie stabszych ekonomicznie panstw do strefy euro powodowato automatyczne obni-
zenie w nich poziomu stép procentowych. Pienigdz stawat sie tanszy, a to zachecato do do-
datkowej konsumpcji oraz nabywania nieruchomosci. Znowuz, silnie ozywiato to gospodarke,
ale nie oznaczato w istocie poprawy jej strukturalnej konkurencyjnosci. | na tym przyktadzie
wida¢ zatem, jak istotne znaczenie ma umiejetne wigzanie w polityce gospodarczej bodzcow
regulujgcych koniunkture oraz tych, ukierunkowanych na uzyskiwanie strukturalnej konku-
rencyjnosci, podmiotdw gospodarczych i catej gospodarki krajowe;.

W strefie euro mamy do czynienia z trwatg nadwyzkg w obrotach handlu zagraniczne-
go Niemiec z panstwami potudnia Europy. | to stanowi jeden z powaznych problemdw struk-
turalnych unii walutowej. Niemcy od zawigzania strefy euro jeszcze powiekszyli swojg nad-
wyzke w wewnatrzstrefowych obrotach handlowych. Nieuchronne zaciesnienie fiskalne w
takich krajach jak Grecja, Portugalia, Hiszpania i Wtochy spowoduje, ze bedg one wyraznie
mniej importowaé, a to wywota powazine problemy po stronie gospodarki niemieckiej.
Niemcy, aby ich gospodarka mogta dalej rosngé, zostang zmuszeni do znacznego powieksze-
nia wewnetrznej konsumpcji. Chyba, ze uda sie znaczgco poprawic bilans handlowy strefy
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euro. Trudno sobie wyobrazi¢, by byto to mozliwe w stosunku do jakiegokolwiek znaczgcego
obszaru gospodarczego, z wyjgtkiem Chin. Pytanie jednak, czy Chiny sg gotowe dopusci¢ do
odczuwalnego pogorszenia swego salda handlowego wobec reszty $wiata i stymulowania
swego wzrostu w znacznie wiekszym stopniu poprzez konsumpcje krajowa.

Strukturalne problemy wzrostu dotykajg obecnie takze gospodarek znacznie silniej-
szych, czego dobrym przyktadem jest Japonia. W tym ostatnim przypadku kraj ma duzy
i konkurencyjny sektor eksportowy, a mimo to od dtuzszego czasu nie odnotowuje odpo-
wiedniego wzrostu gospodarczego. Czes¢ ekspertdéw sadzi, ze trzeba to przypisac zbyt niskim
wydatkom publicznym. Ale wydaje sie, ze podstawowe znaczenie ma tu starzenie sie spote-
czenstwa japonskiego, ktore jest jednym z najstarszych w Swiecie.

Niestety, perspektywa dramatycznego starzenia sie spoteczenstwa staje takze przed
Polsky. Wskaznik dzietnosci jest w naszym przypadku jednym z najnizszych na sSwiecie, a jed-
noczesnie w wiek emerytalny wchodzg juz stopniowo kolejne roczniki powojennego wyzu
demograficznego. Trzeba sie zatem liczyé w sredniookresowym horyzoncie z obnizeniem
dynamiki wzrostu polskiej gospodarki i jej potencjalnego produktu. Dlatego takie znaczenie
ma faktyczne wydtuzenie okresu aktywnosci zawodowej Polakéw, do czego ma sie przyczynié
—zdaniem rzadu — ustawowe podniesienie wieku emerytalnego.

Strukturalnym zagrozeniem dla polskiej gospodarki jest malejacy udziat oszczednosci
dobrowolnych w dochodach gospodarstw domowych. Przez szereg lat spadek oszczednosci
byt jednym z czynnikdw podtrzymujacych konsumpcje, jednakze ,rezerwa” tego rodzaju juz
sie wyczerpuje. Utrzymanie sie tego rodzaju sytuacji bedzie prowadzito do nadmiernego uza-
leznienia polskiej gospodarki od importu oszczednosci zagranicznych.

Przy wielu stabosciach strukturalnych polskiej gospodarki, trzeba jednak podkresli¢, ze
radzi sobie ona z obecnym Swiatowym kryzysem relatywnie dobrze. Na naszg korzys¢ dziata
kilka zasadniczych czynnikédw. Wyrdznia nas pozytywnie to, ze nie mieliSmy boomu kredyto-
wego. | cho¢ fala przyrostu kredytéw hipotecznych, zwtaszcza denominowanych w walutach
obcych, i u nas wezbrata, to jednak nie osiggneta takiego poziomu, jak na Wegrzech czy w
panstwach battyckich. Odpowiednio wczesnie staraty sie jg powstrzymywac organy nadzoru
finansowego.

Sprzyja nam rezim ptynnego kursu walutowego. Ptynny kurs ztotego stanowi automa-
tyczny stabilizator koniunktury i utatwia utrzymywanie sie na sciezce zréwnowazonego wzro-
stu. W rezultacie tez, mamy w miare stabilne, cho¢ systematycznie ujemne, saldo obrotéw
biezacych.

Pomaga tez polskiej gospodarce dokonane wczesniej uelastycznienie rynku pracy.
W konsekwencji, w poréwnaniu do poprzedniego spowolnienia gospodarczego z poczatku
poprzedniej dekady, w 2009 r. bezrobocie wzrosto znacznie mniej i na zdecydowanie kréce;j.
Badanie rynku pracy prowadzone przez Instytut Ekonomiczny NBP w 2011 r. wskazuje, ze
jest on zasadniczo elastyczny, co ufatwia pracodawcom dostosowywanie sie do rynkowej
sytuacji. Uelastycznienie zostato dokonane zarowno w wymiarze zatrudnienia, jak i wyna-
grodzen. W tym drugim przypadku chodzi o wyrazng moderacje zagdan ptacowych, nawet
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w przedsiebiorstwach o znaczagcym poziomie uzwigzkowienia zatogi. Powaznym problemem
jest natomiast — pomimo wyraznego podniesienia sie elementarnym w ostatniej dekadzie —
nadal niska stopa aktywnosci zawodowej. A przy tym, na kwalifikacje az 40 proc. oséb bezro-
botnych rynek nie zgtasza zadnego zapotrzebowania, i ta sytuacja utrzymuje sie, pomimo
duzych srodkéw publicznych przeznaczanych systematycznie na szkolenie i przekwalifikowa-
nie bezrobotnych.

Ogromna role w utrzymaniu polskiej gospodarki na $ciezce wysokiego wzrostu odegra-
ty tez inwestycje publiczne, finansowane gtéwnie ze $Srodkéw unijnych. Pod tym wzgledem
Polska sie wyraznie wyrdznia w Unii Europejskie;.

Wszystko to jednak nie moze by¢ wystarczajgce dla podtrzymania wysokiego i zrow-
nowazonego wzrostu gospodarczego w dtuzszym okresie. Bowiem, bgdz wymienione czynni-
ki swag pozytywng role juz odegraty, badz ich znaczenie w przyszfosci nie bedzie az tak wyso-
kie. Dotyczy to takze ptynnego kursu walutowego. Bardzo pomaga nam w stabilizowaniu
koniunktury w polskiej gospodarce, ale utrzymanie tego rezimu kursowego w dtuzszym okre-
sie oznacza, ze faktycznie rezygnujemy z wejscia do strefy euro, czyli Swiadomie pozostajemy
poza gtéwnym trzonem gospodarczym UE. Oczywiscie nie ma dzisiaj ani nominalnych, ani
strukturalnych warunkow wejscia Polski do unii walutowej, i trudno sobie wyobrazi¢, aby
szybko mozna byfo je wypetnic. Jednakze niepodjecie w tym kierunku wysitku ekonomiczne-
go i politycznego na state zepchnie nas na unijne peryferia, miedzy Niemcy i Rosje. Trzeba
przeciez przyja¢, ze — cho¢ nie bedzie to tatwe i potrwa — Unia wyjdzie z obecnego kryzysu
i sytuacja w strefie euro zostanie uporzadkowana wedtug nowych, mocniejszych regut. A to
bedzie praktycznie oznacza¢, ze cata Unia zostanie przeformutowana wedtug zasady réznych
predkosci, moze nawet wiecej niz dwdch. Bedzie to troche przypominato europejski system
klubowych rozgrywek pitkarskich, z Ligg Mistrzéow, w ktérej polskie druzyny nie graty od lat,
Ligg Europejska, w ktorej niewielka liczba polskich klubéw ma prawo gra¢, ale bardzo rzadko
ktérys z nich dochodzi do fazy éwieréfinatu, oraz catg resztg rozgrywek klubowych. Niby kaz-
dy klub ma szanse awansowa¢ do rozgrywek najwyzszego szczebla, ale trafiajg tam faktycz-
nie kluby z tych samych lig krajowych. Wyjatki tylko potwierdzajg regute, ze w stabej lidze
krajowej, nie da sie wykreowaé¢ bardzo mocnych klubdw pitkarskich. To samo nam grozi
w wymiarze gospodarczym, jesli nie zostanie przygotowana i skutecznie przeprowadzona
strategia wejscia Polski do europejskiego trzonu gospodarczego. Dzisiaj po stronie rzadu
i rzgdzgcych ugrupowan nawet zarysu takiej strategii nie widac. A realizacji naszej strategii
europejskiej powinna zosta¢ podporzgdkowana koncepcja konsolidacji budzetowe;j i struktu-
ralnej konkurencyjnosci polskiej gospodarki. W tym zakresie obecny rzad nie przedstawit
nawet spéjnego $Sredniookresowego programu gospodarczego.
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