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Pogorszenie koniunktury w Polsce
na poczatku i na koncu pierwszej dekady
XXI wieku — analiza porownawcza

Streszczenie. W ciggu ostatnich dwunastu lat polska gospodarka dwukrotnie doswiadczyla
zalamania koniunktury. Analiza wskaznikéow makroekonomicznych pozwala wyodrebnié dwie ,, re-
cesje wzrostu” — na poczqtku i pod koniec pierwszej dekady XXI w. W obu przypadkach ostabie-
nie aktywnosci ekonomicznej w Polsce byto uwarunkowane zjawiskami kryzysowymi w otoczeniu.
W artykule przeprowadzono szczegotowq analize poréownawczg tych dwoch okresow spowolnienia
gospodarczego w naszym kraju. Postawiono i uzasadniono teze, Ze wrazliwos¢ polskiej gospodarki
na niekorzystne oddzialtywanie makrootoczenia byta znacznie wigksza na poczqtku minionej dekady
niz w czasie kryzysu finansowo-gospodarczego w ostatnich latach.
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Wstep

Aktywno$¢ gospodarcza w Polsce w minionym dwudziestoleciu, po zmianie
ustroju w 1990 r., podlegata cyklicznym wahaniom charakterystycznym dla roz-
wini¢tych gospodarek rynkowych. O ile pierwsze pogorszenie koniunktury w la-
tach 1990-1991 odbiegato od klasycznego schematu, bylo bowiem tzw. recesja
transformacyjng — skutkiem przyspieszonej restrukturyzacji gospodarki centralnie
zarzadzanej w okresie tworzenia si¢ zrgbow gospodarki rynkowej, o tyle nastepne
kryzysy w pierwszej dekadzie XXI w. posiadaty cechy typowej ,,recesji wzrostu”
wspotczesnego cyklu koniunkturalnego. I. Mintz na podstawie obserwacji wa-
han cyklicznych po II wojnie §wiatowej wprowadzit do literatury ekonomicznej
w latach 70. XX w. pojecie ,,cyklu wzrostu” rozumianego jako wahania zagrego-
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wanej aktywnos$ci gospodarczej, ktore ,,sktadaja si¢ z okresu relatywnie wysokiej
stopy wzrostu, wystepujacego w tym czasie w wigkszosci dziatan gospodarczych
oraz z nast¢pujacego po nim rownie generalnego okresu relatywnie niskiej sto-
py wzrostu, prowadzacego do fazy wysokiej stopy wzrostu cyklu nastgpnego™.
W wigkszosci krajow OECD w drugiej polowie XX w. nie wystgpowatl bowiem
bezwzgledny spadek aktywnos$ci makroekonomicznej, mierzony ujemng stopa
zmian PKB. Analiza rocznych stop wzrostu produktu krajowego (i innych wskaz-
nikéw makroekonomicznych) w Polsce w minionych dwudziestu latach pozwala
wyodrebni¢ dwa okresy pogorszenia koniunktury w ostatniej dekadzie:
— kryzys lat 2001-2002,

— kryzys lat 2009-2010.

Rysunek 1. Roczne tempo wzrostu PKB (w %) w Polsce w latach 1990-2011

Zrodto: Maly rocznik statystyczny, GUS, Warszawa rozne lata (z okresu 1995-2012).

O ile ostatni kryzys finansowo-gospodarczy na $wiecie i w Polsce jest obszer-
nie opisany w literaturze naukowej i publicystyce, o tyle zatamanie koniunktury
na poczatku minionej dekady nie doczekato si¢ tak wielu analiz i opracowan.
W niniejszym artykule porownano przyczyny, przebieg oraz skutki tych dwoch
kryzysow.

1. Uwarunkowania zewnetrzne kryzysu lat 2001-2002

Polska jest srednig gospodarka otwarta, podatng na impulsy koniunktury
z zewnatrz, zwlaszcza ptynace od gltéwnych zagranicznych partnerow handlo-
wych. Dlatego wyjasnianie procesow zachodzacych w polskiej gospodarce musi
uwzglednia¢ zmiany w jej makrootoczeniu.

Po wielkim kryzysie naftowym w 1973 r. panstwa OECD weszty w faze wol-
nego wzrostu gospodarczego trwajacego dwie dekady. Remedium na problemy

' 1. Mintz, Dating American Growth Cycle, w: The Business Cycle Today, red. V. Zarnowitz,
New York 1972, za: R. Barczyk, Pojecie geneza wspotczesnego kryzysu finansowego w Swietle teorii
cyklu koniunkturalnego, w: Nauki ekonomiczne wobec wyzwan wspolczesnej gospodarki swiatowey,
red. A. Prusek, Wyd. Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2010, s. 41.
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makroekonomiczne okazata si¢ polityka liberalizacji, deregulacji i prywatyzacji,
ktorej kwintesencja oraz wzorem do nasladowania staty si¢ reformy wprowadzo-
ne przez Ronalda Reagana i Margaret Thatcher. W latach 90. gospodarka amery-
kanska powrdcilta na $ciezke dynamicznego wzrostu (4-5% rocznie), natomiast
gospodarka Unii Europejskiej rozwijala si¢ nieco wolniej (2-3%). Tylko Japonia,
trzecie Owczesne mocarstwo ekonomiczne (obok USA 1 UE), do$wiadczyta w tym
czasie glebokiej stagnacji w wyniku braku reform strukturalnych w duchu ,,reaga-
nomiki” i ,,thacheryzmu”.

Wiekszo$¢ ekonomistéw gldwnego nurtu byta przekonana, ze wysoka dyna-
mika gospodarcza w latach 90. byta rezultatem polityki makroekonomicznej, pro-
wadzonej zgodnie z zasadami Konsensusu Waszyngtonskiego, a doskonate wyni-
ki gospodarki USA to efekt polityki fine tuning prowadzonej przez amerykanski
bank centralny (Fed) i jego szefa, Alana Greenspana, w polaczeniu z restrykcyjng
polityka fiskalng administracji amerykanskiej.

Niektorzy ekonomi$ci, tacy jak R.D. Atkinson?, zwracaja tez uwage na de-
terminanty podazowe szybkiego wzrostu gospodarczego w tym okresie — postep
techniczny i rewolucje teleinformatyczna (zwlaszcza wynalezienie mikroproce-
sorow i $wiattowodow). W latach 90. nastgpita powszechna absorpcja innowacji
techniczno-organizacyjnych, zwlaszcza informatycznych (hardware i software)
zardbwno w przemysle, jak 1 w uslugach, odgrywajacych dominujacg role w two-
rzeniu PKB w gospodarkach panstw wysoko rozwinietych.

Pod koniec lat 90. impuls innowacyjny wygast, a mozliwosci dalszego szyb-
kiego wzrostu wydajnosci pracy i produktywnosci kapitatu zostaly ograniczone.
Politycy staneli wobec wygoérowanych oczekiwan spotecznych kontynuacji do-
brej koniunktury (i poprawy poziomu zycia) z lat 90.

Tymczasem poczatek pierwszej dekady XX w. obfitowal w szereg szokow
rynkowych, ograniczajacych popyt globalny i pogarszajacych sytuacje ekono-
miczng w najwiekszej gospodarce §wiata. Najpierw, w pierwszej potowie 2000 r.
znaczaco wzrosly ceny ropy naftowej w zwigzku z oczekiwang amerykanskg in-
terwencja zbrojng na Bliskim Wschodzie®.

W tym samym czasie zatamat si¢ spekulacyjny boom technologiczny — ceny
przewarto$ciowanych akcji firm informatyczno-telekomunikacyjnych (tzw. dot
com-O6w) gwaltownie spadty®. Rownoczesnie Fed kontynuowat restrykcyjna poli-

2 R.D. Atkinson, Is the next economy taking shape; Issues in science and technology, Universi-
ty of Texas at Dallas, 9 stycznia 2006 r., za: W. Gadomski, Edison byt geniuszem, lecz zarabiali inni,
,»Gazeta Wyborcza”, 17 grudnia 2011 r.

3 IMF, World Economic Outlook. Recessions and Recoveries Economic Prospects and Policy
Issues, Washington, April 2002, s. 2.

* Indeks spotek nowoczesnych technologii (Nasdaq) spadt o ok. 40% w ciagu zaledwie dwoch
miesi¢cy (marzec-maj 2000 r.). Por. B. Mucha-Leszko, M. Kakol, Polityka Systemu Rezerwy Fe-
deralnej USA i jej skutki w latach 1995-2008, w: Wspolczesny kryzys gospodarczy, Przyczyny —
przebieg — skutki, red. J.L. Bednarczyk, S.J. Bukowski, J. Misala, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 53.
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tyke monetarng: dwukrotnie (w marcu i maju 2000 r.) podwyzszyt stopg referen-
cyjng, zwigkszajac koszty kredytu dla przedsigbiorstw i gospodarstw domowych.
Ostabienie aktywnos$ci gospodarczej USA, zapoczatkowane w drugiej potowie
2000 r., poglebita panika po ataku terrorystycznym na World Trade Centre we
wrzesniu 2001 r. Niekorzystne tendencje w gospodarce amerykanskiej wzmocnito
zatamanie na rynku kapitatowym, gdy ujawniono liczne przestepstwa finansowe
(tzw. kreatywna ksiggowos¢) w wielkich korporacjach notowanych na NYSE
w 2002 r.°

Tabela 1. Roczne tempo wzrostu PKB w wybranych krajach i grupach krajow
w latach 2000-2003 (w %)

Kraic/ Kraid Lata

rAJeigTupy Krajow 2000 2001 2002 2003
Swiat 48 2,3 2,9 3,6
Gospodarki rozwinigte 42 1.4 1,7 1,9
Unia Europejska 4.0 2,1 1,4 1,6
Strefa euro 3,6 2,0 0,9 0,7
Gospodarki rozwijajace si¢ 5,8 3,8 4,8 6,2
Europa Srodkowa i Wschodnia 52 0,2 4.4 4.8
Bliski Wschéd i Afryka Polnocna 49 2,9 3,8 6.9
Polska 4,3 1,2 1,4 3,7
Niemcy 3,5 1,4 0,0 -0,2
USA 4,1 1,1 1,8 2,5
Kanada 52 1,8 2.9 1,9
Japonia 2.9 0,2 0,3 1.4
Chiny 8,4 8,3 9,1 10,1
Indie 4,4 3,9 4,6 6,9
Rosja 10,0 5,1 4,7 7,3
WNP 9,2 6,4 5,2 7,7
Brazylia 4,3 1,3 2,7 1,1
Meksyk 6,6 -0,2 -0,8 1,7

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie IMF, World Economic Outlook Database, October 2010, http://
www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/02/weodata/index.aspx [30.10.2010].

Globalna gospodarka weszta w fazg ,,recesji wzrostu” w 2001 r., gdy tempo
wzrostu §wiatowego PKB obnizylo si¢ o polowe w poréwnaniu z poprzednim
rokiem. Pogorszenie koniunktury trwato jeszcze w 2002 r., a w 2003 r. nastgpit
powr6t wysokiej dynamiki gospodarczej. Ostabienie aktywnosci ekonomiczne;j
mialo miejsce przede wszystkim w krajach wysoko rozwinigtych, a zwtaszcza
w ,,Jlokomotywie §wiatowej gospodarki” — USA. W sytuacji zaawansowanego
mi¢dzynarodowego podziatu pracy i intensywnych powigzan towarowo-kapita-
fowych nastgpita transmisja negatywnych impulséw popytowych do krajow Unii

> Symbolem afer finansowych stata si¢ amerykanska firma Enron.
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Europejskiej i Japonii. Zatamanie koniunktury szczegolnie dotkneto kraje Europy
Srodkowo-Wschodniej, Japonie i Meksyk.

W poréwnaniu z panstwami OECD korzystnie prezentowata si¢ sytuacja
ekonomiczna nowych potgg gospodarczych Dalekiego Wschodu — Chin i Indii.
Ostabienie aktywnos$ci gospodarczej w tych krajach w 2001 r. bylo minimalne
i miedcito si¢ w granicach btedu statystycznego, a w kolejnych latach panstwa te
szybko weszly na $ciezke ekspansji.

2. Zalamanie koniunktury w Polsce w latach 2001-2002

Wazna cecha wspotczesnych otwartych gospodarek rynkowych jest synchro-
nizacja wahan koniunkturalnych w skali migdzynarodowej. Jak wspomniano,
Polska jest $rednig gospodarka otwarta, aktywnie uczestniczacg w mi¢dzynaro-
dowym podziale pracy. Spowolnienie gospodarcze w krajach wysoko rozwinig-
tych, a zwlaszcza u najwazniejszych partneréw Polski, przyniosto pogorszenie
koniunktury w naszym kraju w latach 2001-2002.

Tabela 2. Dynamika produktu krajowego brutto i popytu krajowego oraz eksportu i importu
w Polsce w latach 2000-2003 (w cenach stalych)

o 2000 | 2000 | 2002 | 2003
Wyszczegdlnienie -
rok poprzedni = 100

PKB 104,0 101,0 101,4 103,7
Popyt krajowy 102,8 98,3 100,8 102,4
Spozycie, w tym: 102,5 101,7 102,8 102,5
spozycie prywatne 102,7 102,0 103,3 103,1
spozycie publiczne 101,3 100,6 100,4 100,4
Akumulacja, w tym: 103,9 87,4 93,2 101,8
naktady brutto na srodki trwate 102,7 91,2 94,2 99,1
Eksport 123,2 103,1 104,8 113,0
Import 115,6 94,7 102,6 107,9

Zrédto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, GUS, Warszawa 2005, s. 540, 684.

Jak pokazuje tabela 2, obnizenie dynamiki PKB w latach 2001-2002 byto
skutkiem spadku popytu krajowego w 2001 r. i jego stagnacji w 2002 r. Gtéwna
przyczyng ograniczenia popytu wewnetrznego byto znaczne zmniejszenie aku-
mulacji w latach 2001-2001, a zwlaszcza wydatkéw na srodki trwale przedsie-
biorstw. Mniejszy popyt inwestycyjny byt skutkiem niepelnego wykorzystania
rozbudowanych w poprzednich latach mocy produkcyjnych oraz restrykcyjnej
polityki monetarnej wysokich stop procentowych. Dodatkowo zatamanie inwe-
stycji wynikato z pogorszenia koniunktury w Europie i USA oraz ograniczenia
mozliwosci zbytu towarow produkowanych w miedzynarodowych korporacjach
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w Polsce®. Tak znaczny spadek inwestycji w Polsce w pierwszej dekadzie XXI w.
mial miejsce tylko w latach 2001-2002 (tab. 3).

Tabela 3. Dynamika nakladow inwestycyjnych brutto na srodki trwale’ w Polsce
w latach 2000-2010 (w %)

Rok 2000 [ 2001 [ 2002 [ 2003 [ 2004 [ 2005 [ 2006 [ 2007 [ 2008 [ 2009 | 2010
Tempo wzrostu 2,7 | -88|-58]-09] 64|65 |149|176| 96 | -1,2|-04
mwestycji

Zrédto: Rocznik statystyezny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, op. cit., s. 540; Rocznik statystyczny Rzeczy-
pospolitej Polskiej 2011, GUS, Warszawa 2012, s. 546; Maly rocznik statystyczny 2009, GUS, Warszawa 2010,
s. 481.

Zatamanie dynamiki inwestycji w Polsce w latach 2001-2003 pogtebito znacz-
nie ograniczenie wydatkow na dobra kapitalowe w sektorze finanséw publicznych.
Udzial sektora publicznego w ogo6lnych naktadach inwestycyjnych w gospodarce
obnizyt si¢ z ok. 35% w 2000 r. do ok. 32% w latach 2001-2004 (tab. 4).

Tabela 4. Struktura naktadow inwestycyjnych wedtug sektorow wtasnosci w Polsce
w latach 2000-2010 (ceny biezace, w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Sektor publiczny 34,8 | 31,9 | 31,8 | 31,7 | 31,9 | 34,9 | 33,8 | 32,0 | 34,5 | 40,4 | 43,5
Sektor prywatny 65,2 | 68,1 | 68,2 | 68,3 | 68,1 | 65,1 | 66,2 | 68,0 | 65,5 | 59,6 | 56,5

Zrodto: Maly rocznik statystyczny, GUS, Warszawa rozne lata (z okresu 2002-2012).

Glebokie zalamanie popytu inwestycyjnego czgsciowo zrekompensowato nie-
wielki wzrost konsumpcji prywatnej w latach 2000-2003 (przecig¢tnie ok. 2-3%
wzrostu rocznie) oraz przyrost eksportu (3,1% w 2001 r. 1 4,8% w 2002 r.), cho-
ciaz dynamika eksportu w tych dwoch latach znacznie odbiegata od ekspansji
eksportowej w 2000 r. (wzrost o ponad 23%). Wolniejsza dynamika eksportu byla
skutkiem pogorszenia koniunktury w panstwach OECD, a zwlaszcza gtownych
partneréw handlowych Polski w strefie euro, oraz ostabienia konkurencyjnos$ci
cenowej polskiego eksportu wobec tego obszaru w wyniku aprecjacji ztotego®.

Polska gospodarka unikneta recesji w latach 2001-2002, ale ostabieniu ko-
niunktury towarzyszyty zmiany w strukturze globalnego popytu. Zmniejszyt sie
udzial akumulacji, wzrosta za$ rola spozycia prywatnego (tab. 5). Na poziom kra-
jowej aktywnosci gospodarczej korzystnie wptynety tez zmiany popytu zagranicy
netto na polskie towary. Ujemne saldo bilansu handlowego stopniowo si¢ zmniej-

¢ Raport o inflacji 2001 r., NBP, RPP, Warszawa 2002, s. 12.

7 Sa to wydatki inwestycyjne przedsi¢biorstw, inwestycje mieszkaniowe gospodarstw domo-
wych oraz inwestycje sektora finansow publicznych.

8 Por. Raport o inflacji 2001 r., op. cit., s. 24.
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szato w latach 2001-2003°, a ujemny udziat eksportu netto w globalnym popycie
na polski PKB zdecydowanie zmniejszyt si¢ w tym okresie, co byto konsekwen-
cja nie tylko wzrostu eksportu, ale i znacznego spadku importu w 2001 r. oraz
niskiej dynamiki przywozu towaréw z zagranicy w latach 2002 1 2003.

Tabela 5. Relacja popytu krajowego i eksportu netto do produktu krajowego brutto w Polsce
w latach 2000-2003 (ceny biezace, w %)

Wyszczegdlnienie 2000 2001 2002 2003
Ogotem 106,6 103,7 103.4 102,5
Spozycie, w tym: 81,9 82,9 84,5 83,6
spozycie prywatne 63,9 64,9 66,4 65,0
spozycie publiczne 18,0 18,0 18,1 17,6
Akumulacja, w tym: 24,7 20,8 18,9 18,9
naktady brutto na srodki trwate 23,6 20,7 19,0 18,4
przyrost rzeczowych srodkow
obrotowych 1,1 0,1 -0,1 0,5
Eksport netto —6,6 -3,7 -3.4 -2,5

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, op. cit., s. 684.

Ostabienie koniunktury pogorszyto i tak trudng sytuacje na rynku pracy.
Bezrobocie w Polsce w pierwszych latach XXI w. osiagneto rekordowo wysoki
poziom (ponad 3 mln oséb bezrobotnych, a stopa bezrobocia BAEL oscylowata
wokot 20%), nienotowany w czasie funkcjonowania gospodarki rynkowej w na-
szym kraju (tab. 6).

Tabela 6. Stopa bezrobocia (BAEL) w Polsce w latach 2000-2011 (w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Stopa
bezrobocia

16,1 | 18,3 [ 20,0 | 19,7 | 19,0 | 17,8 | 139 | 9,6 | 7,1 | 82 | 9,6 | 9,7

Zrodto: Eurostat, Unemployment rate, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/ [2.07.2012].

W pierwszej potowie badanej dekady stopa bezrobocia w Polsce byta dwu-
krotnie wyzsza niz przeci¢tna stopa bezrobocia w Unii Europejskie;.

W tych latach na sytuacje na polskim rynku pracy oddziatywat splot nieko-
rzystnych zdarzen i proceséw gospodarczych. Zmniejszony popyt na prace byt
z jednej strony skutkiem kontynuowania restrukturyzacji gospodarki narodowej,
a zwlaszcza stopniowego wygasania umow prywatyzacyjnych przedsigbiorstw
zobowigzujacych nowych wiascicieli do stabilizacji zatrudnienia w okreslonym
czasie'’. Dodatkowo liczba miejsc pracy malata w wyniku wzrostu wydajnosci

° Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, GUS, Warszawa 2005, s. 540.

10" Sprawozdanie z wykonania budzetu parstwa za rok 2002, t. 1. Oméwienie. Ocena sytu-
acji makroekonomicznej Polski w 2002 r., s. 11, Ministerstwo Finansoéw, http://www.mf.gov.pl
[15.05.2012].
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pracy wskutek pracooszczgdnego postepu technicznego. Z drugiej strony zwol-
nienie tempa wzrostu gospodarczego i popytu krajowego generowalo ogranicze-
nie zatrudnienia w przedsi¢biorstwach (zwlaszcza matych 1 $rednich firmach).
Nierownowage na rynku pracy poglebiat znaczny wzrost podazy pracy — wcho-
dzenie na rynek oséb urodzonych w okresie wyzu demograficznego lat 70. i 80.
oraz mala przestrzenna i zawodowa mobilno$¢ bezrobotnych!!. Poniewaz stopa
bezrobocia nalezy do miernikow cyklu koniunkturalnego reagujacych z op6znie-
niem na zmiany aktywnos$ci gospodarczej, stad najwicksze bezrobocie odnotowa-
no w czasie stopniowej poprawy koniunktury w latach 2002-2003.

Ostabienie aktywnosci gospodarczej w latach 2001-2002 korzystnie wptyneto
na procesy inflacyjne w polskiej gospodarce. Srednioroczna stopa CPI obnizyta
si¢ z 10,1% w 2000 r. do 5,5% w 2001 r. i 1,9% w 2002 r. (tab. 7).

Tabela 7. Srednioroczna stopa inflacji (CPI) w Polsce w latach 2000-2011 (w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Stopa
inflacji

10,1 | 55 | 1,9 | 0,8 | 3,5 | 2,1 | 1,0 | 2,5 | 42 | 3,6 | 2,6 | 43

Zrodto: GUS, Roczne wskazniki makroekonomiczne, http://www.stat.gov.pl/gus/wskazniki makroekon
PLK_HTML htm [2.07.2012].

W ciaggu kolejnych lat minionej dekady wskaznik cen towaréow i ustug kon-
sumpcyjnych juz nigdy nie osiggnal poziomu dwucyfrowego. Jedenastoletnie
dziatania dezinflacyjne prowadzone od poczatku transformacji przez polskie wta-
dze gospodarcze zakonczyly si¢ trwalym sukcesem w 2001 r. Odtad stopa CPI
ksztaltowala si¢ w kolejnych latach na ,,cywilizowanym” poziomie jednocyfro-
wym. W latach 2001-2002 obnizke stopy inflacji spowodowaty zaréwno czynniki
podazowe, jak i popytowe. Po stronie podazowej byly to dobre plony w rolnictwie
oraz spadek cen paliw na rynkach $wiatowych, a po stronie popytowej — pogor-
szenie koniunktury zewngtrznej, a wigc i popytu zagranicznego na polskie towary,
a takze spadek absorpcji krajowej!2.

Procesy dezinflacyjne w Polsce przyspieszyto rowniez umocnienie ztotego
w 2001 r. oraz obnizka akcyzy na wyroby spirytusowe w 2002 r.!3

W latach 2001-2003 znacznie pogorszyla si¢ sytuacja finanséw publicznych
w Polsce. Deficyt sektora finanséw publicznych (liczony jako procent PKB) osia-

" Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2001, t. 1. Omowienie. Ocena sytu-
acji makroekonomicznej Polski w 2001 r., s. 2-3, Ministerstwo Finanséw, http://www.mf.gov.pl
[15.05.2012].

12 Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienigznej w 2001 r., NBP, RPP, Warszawa 2002,
s. 3.

13 Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienigznej w 2002 r., NBP, RPP, Warszawa 2003,
s. 3.
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gnat 5% w 2001 12002 1., a w kolejnym roku przekroczyt 6%, byt zatem dwukrot-
nie wyzszy niz w 2000 r. (tab. 8).

Tabela 8. Saldo sektora finansow publicznych (jako % PKB) w Polsce w latach 2000-2011

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Saldo sektora
finansoéw -3,0-53|-50|-62|-54|-41|-36|-19|-37|-73|-79]|-5,1
publicznych

Zrodto: Eurostat, General government deficit/surplus, http://epp.curostat.ec.europa.cu/ [7.07.2012].

Gwaltowne poglebienie nierownowagi budzetowej w 2001 r. wynikato z jed-
nej strony z szybkiego wzrostu wydatkow publicznych (zwtaszcza zasitkow dla
bezrobotnych, waloryzacji emerytur i rent, wyrownania ubytku sktadek FUS
w wyniku reformy emerytalnej oraz kosztéw realizacji kolejnego etapu reformy
systemu o$wiaty), a z drugiej strony z mniejszych dochodéw podatkowych w sy-
tuacji stabnacego tempa wzrostu gospodarczego, rosnacego eksportu oraz znacz-
nego obnizenia stopy inflacji, a wigc zmniejszenia nominalnej bazy podatkowe;j'.

Wysoki deficyt sektora finanséw publicznych utrzymywat si¢ takze w 2002 .
Nadal bowiem prowadzenie zrownowazonej polityki fiskalnej utrudnialty procesy
makroekonomiczne zachodzace w polskiej gospodarce — staba dynamika aktyw-
no$ci gospodarczej i niska stopa inflacji.

Wejscie na $ciezke szybszego wzrostu gospodarczego w 2003 r."° przynio-
sto paradoksalnie pogorszenie salda finansow publicznych w Polsce. Stalo si¢
tak mimo zmniejszenia deficytu budzetu centralnego (w poréwnaniu z 2002 r.).
Jednak wzrost deficytu pozostatych segmentéw sektora finanséw publicznych —
funduszy celowych, agencji Skarbu Panstwa oraz samorzadow terytorialnych!'®
pogorszyl sytuacje catego sektora finansow publicznych.

Tabela 9. Saldo rachunku obrotow biezacych Polski (jako % PKB) w latach 2000-2011

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Saldo
obrotow -6,0 | 3,1 | 2,8 |-2,5|-52|-24]|-38|-62|-6,6|-4,0]-47]|-43
biezacych

Zrodto: IME, World Economic Outlook Database, April 2012, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/
2012/01/weodata/index.aspx [15.05.2012].

W czasie pogorszenia koniunktury w Polsce w latach 2001-2002 udato si¢
znacznie zmniejszy¢ nierbwnowage zewnetrzng (tab. 9), ktora na przetomie XX

4 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2001, 1. 1, op. cit., s. 1-2.

'S Polski PKB zwigkszyt si¢ w 2003 1. 0 3,8% (por. rys. 1).

16 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2003, t. I: Oméwienie. Wprowadzenie,
s. 1. Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl [15.05.2012].
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i XXI w. grozita kryzysem walutowym (deficyt obrotéw biezacych wynosit 7,5%
PKB w 1999 r.).

W 2001 r. mialo miejsce ostabienie dynamiki gospodarczej w panstwach
wysoko rozwinigtych, zwlaszcza wsrod glownych polskich partneréw handlo-
wych ze strefy euro (szczegdlnie w Niemczech) i krajow Europy Srodkowo-
-Wschodniej (por. tab. 1). Jednak mimo spadku popytu zagranicznego i aprecjacji
ztotego (rys. 2) sytuacja w polskim handlu zagranicznym znacznie si¢ poprawita.
Niewielkiemu wzrostowi eksportu towarzyszyt spadek importu (por. tab. 2) wsku-
tek malejacego popytu wewnetrznego w okresie ztej koniunktury.

6

5

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Rysunek 2. Sredniowazony miesi¢czny nominalny kurs EUR/PLN w latach 2000-2005

Zrodto: www.nbp.pl, Archiwalne kursy walut — Sredniowazone kursy walut obcych w zlotych dla lat 2000-
-2005.

Korzystny trend w obrotach gospodarczych z zagranicg wcigz trwat w 2002 .
mimo utrzymywania si¢ wysokiego kursu zlotego w pierwszej potowie tego roku.
Tempo wzrostu eksportu przewyzszato dynamike importu (por. tab. 2) — ujemny
eksport netto zmniejszyt si¢. W rezultacie deficyt rachunku obrotéw biezacych
jako procent PKB obnizyt si¢, mimo pogorszenia salda pozostalych pozycji ra-
chunku obrotow biezacych!’. Proces przywracania rownowagi zewnetrznej pol-
skiej gospodarki utrzymat si¢ w 2003 r.

3. Swiatowy kryzys finansowo-gospodarczy
w latach 2007-2011

Spor o przyczyny obecnego kryzysu i dyskusja nad jego przebiegiem toczy
si¢ w literaturze i publicystyce ekonomicznej od pierwszych oznak zatamania ko-

7" Raport o inflacji 2002 r., NBP, RPP, Warszawa, 2003, s. 4.
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niunktury, a zwlaszcza od spektakularnego upadku banku inwestycyjnego Lehman
Brothers. Cze$¢ ekonomistow zwraca uwage na deregulacje sektora finansowego,
przede wszystkim zniesienie zakazu taczenia bankowosci inwestycyjnej i depozy-
towo-kredytowej (ustawa Gramma-Leacha-Blileya)'® w 1999 r., co pozwolito na
inwestycje spekulacyjne depozytami klientow bankéw. Z kolei ustawa Gramma-
-Summersa z 2000 r. ograniczyla panstwowy nadzor nad instrumentami pochod-
nymi, co umozliwito emisje skomplikowanych i ryzykownych produktow finan-
sowych!® oraz ich transfer w skali migdzynarodowej w sposdb uniemozliwiajacy
rzetelng ocen¢ dochodowosci i ryzyka tych czesto ,,toksycznych” aktywow.

Wielu naukowcoéw poddalto tez ostrej krytyce ekspansywng polityke mone-
tarng Fed w pierwszej potowie minionej dekady. Polityka niskich stop procen-
towych Systemu Rezerwy Federalnej w latach 2001-2005 w potaczeniu z eks-
pansywng polityka fiskalng administracji waszyngtonskiej stymulowata popyt
globalny i dobra koniunkture w gospodarce amerykanskiej, nie generujac inflacji
mierzonej stopa CPIL. Bylo to mozliwe dzigki znacznemu wolumenowi importu
tanich towaréw z Chin — gospodarki o obfitych zasobach taniej sity robocze;j.
Konkurencyjno$é cenowa produktow Panstwa Srodka zapewnily niskie koszty
ptacowe i podwartosciowy kurs juana. Zwigkszona podaz dolara zostata zaab-
sorbowana na niektorych segmentach rynku — powodujac powstanie tam babli
spekulacyjnych, np. na rynku surowcowym czy nieruchomosci.

Na przetomie 2006-2007 roku pekta banka spekulacyjna na amerykanskim
rynku nieruchomosci. Spadek cen domoéw byt z jednej strony konsekwencja
zwigkszonej podazy mieszkan w ostatnich latach, a drugiej — podwyzki stop pro-
centowych w 2006 r. Gdy czes$¢ dtuznikow nie byta w stanie sptaca¢ wysokopro-
centowych kredytow hipotecznych, banki przejmowaty ich domy, lecz pienigdze
uzyskane ze sprzedazy nieruchomosci nie pozwalaly na sptate dlugéw. Wtedy
okazato si¢, ze bedace w posiadaniu wielu instytucji bankowych i pozabanko-
wych produkty finansowe zabezpieczone wierzytelnosciami z tytutu kredytow
hipotecznych sg bezwarto§ciowymi, ,,toksycznymi” aktywami. Wiele instytucji
staneto na skraju bankructwa. W 2007 r. i w pierwszej potowie 2008 r. wzajemna
pomoc bankow, fuzje, a takze wsparcie bankoéw centralnych zapobiegty upadto-
sciom w sektorze finansowym. Dopiero bankructwo Lehman Brothers we wrze-
$niu 2008 r. uswiadomito opinii publicznej skale kryzysu, ktory w szybkim tem-
pie dotknat wickszos¢ panstw OECD, zwlaszcza USA, kraje Unii Europejskie;j
i Japonig. Okazato sig, ze niektdore panstwa starego kontynentu miaty wlasne banki
spekulacyjne na rynku nieruchomosci (Irlandia, Hiszpania), a inne poprzez nad-

18 M. Jurek, P. Marszalek, Kryzys subprime i kryzys azjatycki — analiza poréwnawcza, w: Go-
spodarka w warunkach kryzysu, red. S. Antkiewicz, M. Pronobis, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 201.

19 P. Krugman uznat senatora P. Gramma, wspoétautora obu ustaw deregulujacych sektor finan-
sowy, obok A. Greenspana za gtownego sprawce obecnego kryzysu finansowego. Zob. H. Koziel,
Lamanie zasad wywolato katastrofe, ,,Rzeczpospolita”, 3 lutego 2012 r.
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miernie ekspansywna polityke fiskalng wygenerowaty ogromne dtugi publiczne
(Grecja, Wlochy, Portugalia), bardzo trudne do obstugi w czasie ztej koniunktury.

Zatamanie w sektorze finansowym panstw wysoko rozwinigtych wywotato
reakcje tancuchowa w realnej gospodarce. Zagrozone bankructwem banki, nie
mogac zdoby¢ $rodkow na rynku miedzybankowym, zmniejszyly akcje kredy-
towa, ograniczajac popyt globalny w gospodarce, co pociggneto za soba spadek
produkc;ji.

Tabela 10. Roczne tempo wzrostu PKB w wybranych krajach i grupach krajow
w latach 2007-2011 (w %)

Lata

Kraje/grupy krajow 2007 2008 2009 2010 2011
Swiat 5.4 2,9 0,5 53 3,6
Gospodarki rozwinigte 2,7 0,2 -34 3,2 1,6
Unia Europejska 32 0,7 4,1 2,0 1,6
Strefa euro 3,0 0,4 4.3 1,9 1,4
Gospodarki rozwijajace si¢ 8,8 6,0 2,7 7,5 6,2
Europa Srodkowa i Wschodnia 5,5 32 -3,6 4,5 5,3
Bliski Wschod i Afryka Polnocna 6,2 5,1 1,8 49 3,5
Polska 6,8 5,1 1,6 3,9 4,4
Niemcy 34 0,8 -5,1 3,5 3,1
USA 1,9 0,0 -2,6 3,0 1,7
Kanada 2,2 0,5 -2,5 32 2,5
Japonia 2,4 -1,2 -6,3 4.4 -0,7
Chiny 14,2 9,6 9,2 10,4 9,2
Indie 9,9 6,2 6,8 10,6 7,2
Rosja 8,5 52 -7,8 43 43
WNP 9,0 54 -6,4 4,8 4,9
Brazylia 6,1 52 -0,6 7,5 2,7
Meksyk 3,2 1,5 -6,1 5,5 4,0

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: IMF, World Economic Outlook Database, April 2012, op. cit.

W 2009 . po raz pierwszy od poczatku lat 50. XX w. §wiatowy PKB zmniej-
szyt si¢ (0 0,5%). Byt to jednak gtownie kryzys panstw wysoko rozwinietych,
ktorych gospodarki ,,skurczyty si¢” o 3,4%, podczas gdy panstwa rozwijajace si¢
odnotowaty 2,7-proc. wzrost gospodarczy. Najwicksze ostabienie koniunktury
miato miejsce w krajach Unii Europejskiej i1 Japonii. ,,Stabsza” recesja dotkneta
gospodarke amerykanska i kanadyjska. Wsrod krajow BRIC glebokie zalamanie
gospodarcze wystapito w Rosji (wskutek spadku cen surowcow), a w Brazylii sto-
pa zmian aktywnos$ci ekonomicznej oscylowata wokot zera. Natomiast gospodar-
cze potegi Dalekiego Wschodu utrzymaty wysokie tempo wzrostu gospodarczego
(Chiny — 9,2%, Indie — 6,8%).
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Majac w pamieci doswiadczenia wielkiego kryzysu lat 30. i popelnione wow-
czas btedy w polityce gospodarczej, rzady panstw OECD uruchomity programy
ratunkowe dla instytucji finansowych oraz zainicjowaly ekspansywng polityke
fiskalng 1 monetarng natychmiast po pojawieniu si¢ pierwszych oznak kryzysu
w realnej gospodarce pod koniec 2008 r.

Dziatania te przyniosty pozadane efekty — uratowano przed bankructwem
sektor finansowy, a fiskalna i monetarna stymulacja popytu pozwolita wigkszo-
sci krajow OECD wyjs¢ z recesji w 2010 r. Pojawity si¢ jednak inne problemy
makroekonomiczne — w wielu krajach nadal utrzymuje si¢ wysokie bezrobocie,
a ogromne wydatki budzetowe na pomoc i programy stymulacyjne doprowadzi-
ty do znacznego wzrostu dlugu publicznego. Konieczna okazata si¢ dodatkowa
emisja pienigdza, a niektore rzady panstw Unii Europejskiej musiaty skorzysta¢
z pomocy instytucji mi¢dzynarodowych.

4. Spowolnienie gospodarcze w Polsce
w latach 2009-2010

Jako Ze polska gospodarka jest silnie powigzang z zagranicg, to Swiatowy
kryzys finansowo-gospodarczy niekorzystnie wptynat na aktywnos$¢ gospodarcza
w naszym kraju. Na szczgscie dzigki relatywnie niskiej stopie eksportu wsrod
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej, ptynnemu kursowi ztotego i umiarkowa-
nemu zadtuzeniu sektora prywatnego i publicznego negatywne impulsy koniunk-
tury ptynace z zewnatrz nie wywotaly u nas klasycznej reces;ji*’. Jednak tempo
wzrostu gospodarczego w Polsce w 2009 r. obnizyto si¢ do 1,7% (wobec 5,1%
w poprzednim roku). Gtéwnymi kanatami transmisji impulséw koniunktury byty
wigzi towarowe i kapitalowe z otoczeniem, zwlaszcza z najblizszymi krajami UE.
Ostabienie aktywno$ci gospodarczej u naszych partnerow handlowych zmniej-
szylo popyt zagraniczny na polskie towary, a destabilizacja §wiatowego rynku
finansowego i nieche¢ do ryzyka wérod inwestorow spowodowaty odplyw kapita-
hu portfelowego z emerging economies, w tym Polski. Przyczynito si¢ to z jednej
strony do deprecjacji zlotego, a z drugiej — ograniczylo akcj¢ kredytowa bankow
dziatajacych w Polsce.

W krytycznym 2009 r. popyt krajowy zmniejszyt si¢ o 1,1%, a gldowna przy-
czyna ograniczenia absorpcji wewnetrznej byt spadek akumulacji az o 11,5%
wynikajacy ze znacznej redukcji zapasow $rodkow obrotowych w przedsigbior-
stwach. Niewielki spadek naktadow inwestycyjnych brutto na srodki trwate (tylko
0 1,2% w 2009 r. 1 0,4% w 2010 r.) w okresie pogorszenia koniunktury to skutek
realizacji szerokiego programu inwestycji publicznych (zwtaszcza infrastruktural-

20 Sprawozdanie z wykonania zalozer polityki pienigznej w 2009 r., NBP, RPP, Warszawa 2010,
s.8-9.
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Tabela 11. Dynamika produktu krajowego brutto, popytu krajowego oraz eksportu i importu
w Polsce w latach 2007-2010 (w cenach stalych)

R 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Wyszczegodlnienie -
rok poprzedni = 100

PKB 106,8 105,1 101,6 103,9
Popyt krajowy 108,7 105,6 98,9 104.,6
Spozycie, w tym: 104.,6 106,1 102,0 103,5
spozycie prywatne 104,9 105,7 102,0 103,2
spozycie publiczne 103,7 107,4 102,0 104,4
Akumulacja, w tym: 1243 104,0 88,5 109,3
naktady brutto na $rodki trwate 117,6 109,6 98,8 99,6
Eksport 109.4 106,8 92,0 113,2
Import 115,1 108,5 85,7 113,7

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2011, op. cit., s. 546, 705.

nych) w duzej mierze finansowanych ze srodkdow unijnych, ktory skompensowat
zatamanie popytu inwestycyjnego przedsigbiorstw prywatnych (mimo dobrych
wynikow finansowych) oraz zmniejszenie inwestycji mieszkaniowych gospo-
darstw domowych?'. Udziat sektora publicznego w ogdlnych naktadach inwesty-
cyjnych w gospodarce gwattownie wzrdst do 40,4% w 2009 r. 1 43,5% w 2010 r.
(wobec 32% w 2007 r.; por. tab. 4). Popytowym motorem wzrostu gospodarczego
pozostawata tez konsumpcja, chociaz dynamika wzrostu spozycia obnizyla si¢
w porownaniu z 2008 r. Redukcja popytu krajowego nie doprowadzita do reces;ji
w 2009 r. dzigki korzystnej sytuacji w handlu zagranicznym. Co prawda wymiana
handlowa z zagranicg zmniejszyta si¢ w porownaniu z 2008 r., ale spadek popy-
tu zagranicznych odbiorcow na polskie towary w wyniku §wiatowego kryzysu
zostal ograniczony dzigki deprecjacji ztotego, ktora poprawita konkurencyjnosc¢
polskiego eksportu. W rezultacie spadek wolumenu eksportu wyniost tylko 8%,
a wzrost cen towaréw importowanych i pogorszenie koniunktury w kraju spowo-
dowato az 15-proc. redukcje¢ importu, co zmniejszyto nierownowage zewngtrzng
polskiej gospodarki.

Wraz z ozywieniem w gospodarce swiatowej w 2010 r. koniunktura w Polsce
si¢ poprawita — PKB wzrost o 3,8%. Ozywienie gospodarcze byto rezultatem
zwigkszenia popytu krajowego. Wszystkie sktadniki absorpcji wewngtrznej wzro-
sty, stabilny pozostat tylko poziom naktadow inwestycyjnych brutto.

Zmiany w strukturze popytu finalnego (krajowego i zagranicznego) w okresie
spowolnienia gospodarczego konca pierwszej dekady XXI w. ilustruja dane za-
warte w tabeli 12.

2l Tbidem, s. 25.
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Rysunek 3. Sredniowazony miesigczny nominalny kurs EUR/PLN w latach 2006-2011

Zrodto: www.nbp.pl, Archiwalne kursy walut — $redniowazone kursy walut obcych w zlotych dla lat 2006-
-2011.

Tabela 12. Relacja popytu krajowego i eksportu netto do produktu krajowego w Polsce
w latach 2007-2010 (ceny biezace, w %)

Wyszczegdlnienie 2007 2008 2009 2010
Ogotem 102,9 104,0 99,9 101,2
Spozycie, w tym: 78,4 80,1 79,5 80,3
spozycie prywatne 60,5 61,6 61,1 61,4
spozycie publiczne 17,9 18,5 18,4 18,9
Akumulacja, w tym: 24,5 23,9 20,4 20,9
naktady brutto na srodki trwate 21,6 22,3 21,2 19.9
przyrost rzeczowych srodkow
obrotowych 29 1,8 -0,8 1,0
Eksport netto -2,9 -4,0 0,1 -1,2

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2011, op. cit., s. 704.

W latach 2009-2010 o ponad 3% zmniejszyt si¢ udziat akumulacji w tworzeniu
produktu krajowego. Niewielki spadek udzialu konsumpcji w PKB w 2009 r. byt
efektem nizszej dynamiki dyspozycyjnych dochodéw osobistych bedacej skut-
kiem wolniejszego wzrostu wynagrodzen i nizszego tempa przyrostu kredytow
konsumpcyjnych?. Spadek udziatu akumulacji i spozycia zostat skompensowany
przez wzrost udziatu eksportu netto w PKB az o0 3,9%. Byl to gléowny popytowy
czynnik wzrostu gospodarczego w 2009 .

Sytuacja na polskim rynku pracy w czasie globalnego kryzysu finansowo-
-gospodarczego byta zdecydowanie odmienna niz na poczatku minionej dekady.

22 Raport o inflacji. Luty 2010, NBP, RPP, Warszawa 2010, s. 23-24.
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Dynamiczny wzrost gospodarczy w latach 2004-2008 zaowocowat stworzeniem
wielu nowych miejsc pracy i ograniczeniem bezrobocia. W drugiej polowie de-
kady rozpoczat si¢ proces stopniowego wyczerpywania si¢ zasobow rocznikow
wyzu demograficznego z lat 80. wchodzacych na rynek pracy. Akcesja Polski
do Unii Europejskiej zwickszyta krajowy popyt na prace wynikajacy zardéwno
ze zwigkszonych zagranicznych inwestycji bezposrednich w naszym kraju, jak
1 inwestycji publicznych (zwlaszcza infrastrukturalnych) finansowanych ze $rod-
kéw unijnych. Rownoczesnie otwarcie dla Polakow rynkéw pracy w kolejnych
panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej umozliwito masowg emigracje za-
robkowa, szczego6lnie mtodych Polakow na nienotowana dotad skale®. W rezul-
tacie tych procesow stopa bezrobocia w Polsce zmniejszyta si¢ z 19,7% w 2003 r.
do 7,1% w 2008 r. (por. tab. 6). Ostabienie dynamiki wzrostu gospodarczego
w 2009 r. wptyneto negatywnie na sytuacj¢ na polskim rynku pracy. Stopa bez-
robocia wzrosta do 8,2% w 2009 r., a w dwoch nastepnych latach zblizylta sie do
10%. Liczba bezrobotnych na koniec 2010 r. wynosita prawie 2 mln oséb. Co
ciekawe, poprawa aktywnos$ci gospodarczej w 2010 r. nie zmniejszyta bezrobo-
cia. Wedtug badan GUS w krytycznym 2009 r. przedsigbiorcy czgsto ogranicza-
li czas pracy zatrudnionych, unikajagc zwolnien pracownikéw, ale w nastgpnym
roku, gdy zwigkszyt si¢ popyt na prace, firmy wydtuzyty czas pracy dotychczas
zatrudnionych zamiast przyjmowa¢ nowych kandydatow?*.

Srednioroczna stopa inflacji obnizyla si¢ w okresie gorszej koniunktury do
3,6% w 2009 1.1 2,6% w 2010 r. (wobec 4,2% w 2008 r.; por. tab. 7). Stopa CPI
miescita si¢ wiec w granicach bezposredniego celu inflacyjnego wyznaczonego
przez RPP (2,5% +1%). Roczne tempo wzrostu cen w Polsce przewyzszato jed-
nak $rednig stopg HICP dla UE (1% w 2009 r., 2,1% w 2010 r.)*.

Stosunkowo wysoka dynamika cen towaréw konsumpcyjnych w warunkach
stabej presji popytowej w okresie spowolnienia gospodarczego w 2009 r. byla
uwarunkowana czynnikami kosztowymi — podwyzka cen administrowanych (no-
$niki energii, woda, $cieki), wzrostem podatku akcyzowego na tyton i alkohol
oraz rosngcymi cenami surowcow na rynkach swiatowych?.

W 2010 r. czynnikiem inflacjogennym byt wzrost cen zywnosci, wynikaja-
cy z hossy na $wiatowych rynkach produktow rolnych z powodu nieurodzaju.
W ostatnim kwartale tego roku mial tez miejsce skokowy wzrost cen no$nikéw

2 Na postawie wynikow spisu powszechnego w 2011 r. GUS podat, ze za granica przebywato
ok. 2 mln Polakow w 2010 r. Por. A. Fandrejewska, Mfodych niewiele tu trzyma, ,,Rzeczpospolita”,
23 grudnia 2011 r.

2 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za 2010 rok, t. 1. Oméwienie. Ocena sytu-
acji makroekonomicznej Polski w 2010 r., s. 12, Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl
[20.05.2012].

2 Na podstawie: Eurostat, HICP — inflation rate, http://epp.eurostat.ec.europa.cu/ [2.07.2012].

2 Raport o inflacji. Luty 2010, op. cit., s. 19-20.
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energii*’. Wraz z poprawa koniunktury w 2010 r. rosta presja popytowa, pozwala-
jac przedsiebiorcom na stopniowe podnoszenie cen.

Spadek tempa wzrostu gospodarczego w latach 2008-2009 negatywnie wpty-
nat na rownowagge fiskalng w Polsce. Deficyt sektora finanso6w publicznych (jako
procent PKB) wzrést do 3,7% w 2008 1. 1 7,3% w 2009 r. (wobec 1,9% w 2007 r.;
por. tab. 8). Tak gwattowny i niebezpieczny dla gospodarki przyrost deficytu pu-
blicznego byt konsekwencja dziatania automatycznych stabilizatorow koniunktu-
ry w warunkach spowolnienia gospodarczego. Oslabienie aktywnos$ci ekonomicz-
nej spowodowato zmniejszenie przychodow podatkowych i wzrost transferow
socjalnych dla gospodarstw domowych. Niekorzystny wptyw na kondycje finan-
sOw publicznych miato tez rozluznienie polityki fiskalnej, prowadzace do wzrostu
deficytu strukturalnego, tzn. obnizka stawek podatku PIT w 2009 r. oraz efekty re-
dukecji sktadki rentowej w latach 2007-2008%%. Réwnoczesnie w latach 2008-2009
miat miejsce dynamiczny wzrost wydatkow publicznych na wspoifinansowanie
unijnych projektow inwestycyjnych (zwlaszcza infrastrukturalnych)®. Niestety
poprawie koniunktury w 2010 r. nie towarzyszyto zmniejszenie deficytu sektora
jednostek rzadowych, samorzadowych i ubezpieczen spolecznych — wyniést on
az 7,9% PKB (por. tab. 8) w tym roku. Ten ekonomiczny paradoks byt skutkiem
niskiego przyrostu dochodow podatkowych budzetu i nalezno$ci z tytutu sktadek
na ubezpieczenia spoteczne®, ale takze — wickszej dynamiki wydatkéw budzeto-
wych m.in. na publiczne inwestycje infrastrukturalne zwigzane z Euro 2012.

Narastajacy kryzys fiskalny udato si¢ opanowac¢ w 2011 r. dzigki stosunkowo
wysokiemu wzrostowi gospodarczemu, a wigc i wyzszym wpltywom podatko-
wym, oraz poprzez obnizenie wymiaru sktadki przekazywanej do otwartych fun-
duszy emerytalnych®'. Deficyt finansow publicznych zmniejszyt si¢ do 5,5% PKB
w 2011 r. W 2007 i 2008 r. utrzymywat si¢ wysoki deficyt obrotow biezacych
(ponad 6% PKB). Wtedy to dynamika eksportu byta wyraznie nizsza od przy-
rostu importu (por. tab. 11). Dziato si¢ tak zarowno w czasie dobrej koniunktury
na gtownych polskich rynkach eksportowych — panstw strefy euro (zwtaszcza
Niemiec), krajow Europy Srodkowej i Wschodniej, WNP w 2007 r. (por. tab. 10),
jak 1 w okresie spowolnienia gospodarczego najwazniejszych polskich partnerow
handlowych w 2008 .32

2 Raport o inflacji. Marzec 2011, NBP, RPP, Warszawa 2011, s. 17-18.

8 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2009, t. 1. Oméwienie. Sektor finanséw
publicznych, s. 407, Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl [20.05.2012].

2 Raport o inflacji. Luty 2010, op. cit., s. 26.

30 Byt to m.in. efekt ujemnego salda rozliczen podatku CIT za straty przedsigbiorcow w po-
przednim roku. Por. Raport o inflacji. Marzec 2011, op. cit., s. 25.

31 Raport o inflacji. Marzec 2012, NBP, RPP, Warszawa 2012, s. 38.

32°'W 2008 r. spadek tempa wzrostu polskiego eksportu do strefy euro byt kompensowany
zwickszong dynamika wywozu do krajéow WNP i Europy Srodkowo-Wschodniej. Por. Raport o in-
facji. Luty 2009, NBP, RPP, Warszawa 2009, s. 32.
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Polskie obroty towarowe z zagranicg zmniejszyly si¢ w 2009 r. (por. tab. 11).
W czasie recesji w krajach wysoko rozwinigtych spadt popyt zagraniczny u glow-
nych odbiorcow polskiego eksportu. Roéwnoczesnie odptyw kapitatu portfelowe-
g0 z emerging economies, uznawanych za obcigzone wigkszym ryzykiem, w tym
takze z Polski, spowodowal znaczny spadek kursu ztotego (por. rys. 3), co popra-
wito cenowa konkurencyjnos¢ polskiego eksportu®*. W rezultacie wolumen eks-
portu zmniejszyt si¢ tylko o 8%, a import spadt az o ponad 14% w 2009 r. (por.
tab. 11). Zmiany w bilansie handlowym (kluczowej czesci CA) wplynely korzyst-
nie na saldo rachunku obrotow biezacych — deficyt obrotéw biezacych zmniejszyt
si¢ do ok. 4% PKB w tym roku.

Gospodarka swiatowa weszta w fazg ozywienia w 2010 r. Wzrost $wiatowego
PKB generowat zwigkszone obroty handlu migdzynarodowego. Identyczna dy-
namika przyrostu polskiego eksportu i importu (ok. 13%) pozwolila utrzymac
deficyt rachunku obrotoéw biezacych na podobnym poziomie jak w 2009 r. Dziato
si¢ tak mimo stopniowej aprecjacji ztotego (por. rys. 3) w sytuacji ponownego na-
ptywu kapitatu spekulacyjnego do gospodarek wschodzacych, w tym do Polski*.

5. Dwa kryzysy — podobienstwa i r6znice

W ciagu ostatnich dwunastu lat polska gospodarka dwukrotnie doswiadczy-
ta zatamania koniunktury pod wptywem zmian w $rodowisku zewnetrznym. Na
szczgscie w obu przypadkach byly to ,,recesje wzrostu”, nieprowadzace do bez-
wzglednego spadku PKB. Jak juz podkreslano, Polska jest srednia gospodarka
otwarta, podatng na transmisje wahan cyklicznych z otoczenia. Ze wzgledu na
to, ze udziat Polski w wytwarzaniu $wiatowego PKB oraz miedzynarodowych
obrotach handlowych oscyluje wokot 1%, nasz kraj jest ,,biorca” zewngtrznych
impulséw koniunkturalnych, a kanatami transmisji, ktorymi wahania aktywnosci
ekonomicznej docierajag do Polski z zagranicy, sg przeptywy produktow i ustug
oraz czynnikow wytworczych’,

33 Wedhug badan NBP deklarowany przez przedsigbiorcow przecigtny kurs graniczny optacal-
nosci eksportu (EUR/PLN) utrzymywat si¢ znacznie powyzej kursu rzeczywistego mimo aprecjacji
ztotego w 2009 1. Por. Raport o inflacji. Luty 2010, op. cit., s. 28-29.

3% Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienigznej w 2010 r., NBP, RPP, Warszawa 2011,
s. 12.

33 W 2010 r. udziat polskiego produktu krajowego w §wiatowym PKB wyniost 0,7%, polskiego
wywozu towarow za granice w Swiatowym eksporcie 1,1% i polskiego przywozu towaréw z zagra-
nicy w §wiatowym imporcie 1,2%. Por. Rocznik statystyki miedzynarodowej 2012, GUS, Warszawa
2012, s. 32.

36 J. Misala, Przyczyny i przebieg wspolczesnego kryzysu gospodarczego, w: Wspélczesny kry-
zys gospodarczy..., op. cit., s. 25.
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Zardéwno pierwszy, jak i drugi kryzys w Polsce zostal wywotany spowolnie-
niem gospodarczym w krajach wysoko rozwinietych. Jednak wrazliwos$¢ polskiej
gospodarki na negatywne oddziatywanie makrootoczenia byta znacznie wigksza
na poczatku minionej dekady niz w czasie §wiatowego kryzysu finansowo-gospo-
darczego po 2007 r.%’

Gdy dynamika wzrostu PKB w Unii Europejskiej i USA oscylowata w prze-
dziale 1-2% w latach 2001-2002, w tym czasie wzrost gospodarczy w Polsce
przekraczat 1%. W 2009 r. spadek PKB w UE wynosit ponad 4%, a w USA ponad
2%, podczas gdy polska gospodarka rozwijata si¢ w tempie 1,7%.

Obie ,recesje wzrostu” w Polsce cechowaty si¢ ponad 10-proc. spadkiem
akumulacji, ale tylko w czasie pierwszego kryzysu naktady inwestycyjne brutto
zmniejszyly si¢ o ok. 5-10%, natomiast w latach 2009-2010 spadek ten byt mi-
nimalny (ok. 1%). W tym czasie zalamanie prywatnego popytu inwestycyjnego
kompensowaly bowiem inwestycje sektora publicznego, w duzym stopniu finan-
sowane z funduszy unijnych.

Korzystny wptyw na koniunktur¢ w czasie obu kryzysow miato ksztattowa-
nie si¢ eksportu netto. Podczas pierwszego spowolnienia gospodarczego, mimo
aprecjacji ztotego i spadku popytu zagranicznego, dynamika polskiego eksportu
pozostata dodatnia, co w potaczeniu ze spadkiem importu wywotanym matg ab-
sorpcja wewnetrzng doprowadzito do znacznej poprawy salda obrotéw biezacych.
W czasie drugiego kryzysu wolumen polskiego eksportu i importu zmniejszyt
si¢, ale duza deprecjacja ztotego ograniczyla dynamike spadku eksportu, a row-
noczes$nie poglebita redukcje importu i w rezultacie deficyt rachunku obrotow
biezacych zmniejszyt sie.

Sytuacja na polskim rynku pracy byta zasadniczo rdézna na poczatku i na kon-
cu minionej dekady. Ostabienie aktywnosci ekonomicznej (generujacej spadek
popytu na prace) w latach 2001-2002 przypadlo na okres wchodzenia na rynek
pracy absolwentéw szkot z rocznikow wyzu demograficznego. Dodatkowo re-
strukturyzacja polskiej gospodarki i wdrazanie nowoczesnych pracooszczgdnych
technologii zredukowaty liczbe miejsc pracy. Rownoczes$nie nie dziatal jeszcze
swoisty ,,wentyl bezpieczenstwa” w postaci legalnej emigracji zarobkowej. W re-
zultacie stopa bezrobocia w Polsce w 2002 r. zwigkszyta si¢ 0 4% w stosunku do
2000 r. i osiggneta rekordowo wysoki poziom — 20% os6b aktywnych zawodowo
pozostawato bez pracy. Gdy fala dekoniunktury dotarta do Polski, w 2008 r. stopa
bezrobocia wynosita ok. 7%. Tak dobra sytuacja na rynku pracy byla mozliwa
dzieki wczesniejszemu stworzeniu wielu nowych miejsc pracy (zwlaszcza przez
inwestoroOw zagranicznych), wyczerpywaniu si¢ zasobow rocznikow wyzu demo-
graficznego 1 masowej emigracji zarobkowej w ostatnich latach. W latach 2008-

37 W publicystyce ekonomicznej przyjeto si¢ wtedy okresla¢ polska gospodarke jako ,,zielong
wyspe™.



66 Jozef Karpinski

-2011 stopa bezrobocia w Polsce zwickszyta si¢ o ok. 3% —w 20101 2011 r. ok.
10% o0s6b zawodowo czynnych bylto bez pracy. Zatem dynamika przyrostu bezro-
bocia w czasie obu kryzysow byta zblizona, ale stopa bezrobocia BAEL w Polsce
pod koniec minionej dekady byta o potowe nizsza niz w latach 2001-2002.

Sytuacja finanséw publicznych w Polsce byta $cisle zwigzana ze zmianami
aktywnosci gospodarczej w minionej dekadzie. W okresie pierwszego kryzysu
dzialanie automatycznych stabilizatorow koniunktury spowodowato podwojenie
deficytu sektora finansow publicznych (z 3% do 6% PKB). Spowolnienie gospo-
darcze w Polsce w okresie globalnego kryzysu ekonomicznego pod koniec mi-
nionej dekady doprowadzito do znacznego poglebienia nierownowagi fiskalnej
w naszym kraju. Ujemne saldo sektora finansow publicznych osiggneto alarmuja-
cy poziom 7-8% PKB. Tak zty stan finanséw publicznych byt rezultatem nie tylko
spadku tempa wzrostu gospodarczego, ale i wczesniejszego poluzowania polityki
fiskalnej po stronie podatkowej oraz zwickszonych wydatkow publicznych na in-
westycje infrastrukturalne wspotfinansowane przez UE.

W latach 2001-2002 w czasie zmniejszonej presji popytowej po kilkunastu
latach polityki dezinflacyjnej udato si¢ obnizy¢ stope inflacji CPI do jednocyfro-
wego poziomu. Pod koniec ostatniej dekady relatywnie wysoka dynamika cen
towarow konsumpcyjnych przy mniejszej absorpcji wewngtrznej w okresie deko-
niunktury byta zdeterminowana czynnikami kosztowymi. W dtuzszej perspekty-
wie nie byto jednak zagrozenia realizacji bezposredniego celu inflacyjnego.

Zakonczenie

Wzrost gospodarczy w Polsce w minionych dwunastu latach (tzn. od poczat-
ku obecnego wieku) mial charakter cykliczny. Analiza wskaznikéw makroeko-
nomicznych daje podstawy do wyodrgbnienia dwoch okresow gorszej koniunk-
tury — na poczatku i na koncu ostatniej dekady. Ich przebieg byt podobny, ale nie
identyczny. W obu przypadkach ostabienie aktywnos$ci ekonomicznej w Polsce
bylo uwarunkowane niekorzystnymi zmianami w otoczeniu. Jednak polska go-
spodarka okazata si¢ bardziej odporna na negatywne impulsy plynace z zewnatrz
w czasie drugiej ,,recesji wzrostu” niz w latach 2001-2002. Oceniajac z perspek-
tywy czasu, mozna wyodrebni¢ kilka czynnikéw, ktore spowodowaty, ze Polska
uniknela klasycznej recesji i zostala ,,zielong wyspg™®:

— skuteczny i rygorystyczny panstwowy nadzor nad systemem bankowym
pozwolit zapobiec upadkowi instytucji finansowych, a wiec i obcigzeniu budzetu
panstwa ,,bankowymi bailoutami”;

38 M. Drozdowicz-Bie¢, Cykle i wskazniki koniunktury, Poltext, Warszawa 2012, s. 127.
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— relatywnie niski udziat kredytu w finansowaniu dziatalno$ci gospodarczej
okazat si¢ zaleta, gdy banki komercyjne ograniczyly akcje kredytowa w czasie
kryzysu;

— stosunkowo niski poziom otwarcia polskiej gospodarki w porownaniu z in-
nymi krajami Europy Srodkowo-Wschodniej. W Polsce stopa eksportu miescita
si¢ w przedziale 30-40%", a udziat konsumpcji prywatnej w PKB ksztattowat si¢
na poziomie powyzej 60% (por. tab. 51 12). W sytuacji duzego rynku wewnetrz-
nego zmiany popytu zagranicznego majg mniejszy wplyw na produkt krajowy;

— elastyczny kurs walutowy. Polskie wtadze gospodarcze wprowadzity sys-
tem ptynnego kursu ztotego w 2000 r. i nie zdecydowaly si¢ dotad na przyjecie
euro. Deprecjacja ztotego w czasie ostatniego kryzysu poprawita konkurencyj-
no$¢ polskiego eksportu i ograniczyta sktonno$¢ do importu;

— transfery unijne zapewnity $rodki na publiczne inwestycje, zwlaszcza infra-
strukturalne, co pozwolilo utrzymac wysoka stope inwestycji w latach 2009-2010;

— otwarty dla Polakéw unijny rynek pracy zmniejszyt bezrobocie w kraju,
a rownoczesnie generowat transfery prywatne od polskich ,,gastarbeiterow”.

Wspolczesna gospodarka $wiatowa stanowi system naczyn potaczonych,
a Polska aktywnie uczestniczy w miedzynarodowym podziale pracy. Fale deko-
niunktury docieraty i beda dociera¢ co pewien czas do naszego kraju, przejsciowo
ostabiajac dynamike wzrostu gospodarczego. Wazne jest, aby polska gospodarka
miata solidne fundamenty makroekonomiczne, a wiadze prowadzity odpowiednia
polityke fiskalng i monetarng. Wtedy kolejne zatamania §wiatowej koniunktury
nie beda stanowi¢ zagrozenia dla rozwoju naszego kraju.
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